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投资 的 目的 是 为 了 获得 更 名 可 消费 的 资金 ， 从 这 意义 上 讲 ， 选 择 
每 年 可 以 获得 5% 左右 现金 回报 的 理财 产品 ， 比 2% 左右 租金 回报 的 
房产 要 明智 。 
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: r1 EK Ak 
以 超 强 智联 ， 实 现 高 效 智 能 化 办 公 
在 飞速 发 展 的 信息 化 社会 ， 工 作 的 方式 决定 工作 的 成 效 ， 一 个 全 新 的 智能 办 公 系 统 ， 是 整个 工作 的 核心 枢纽 。 
三 星 智 能 办 公 解 决 方案 ， 集 安全 、 网 络 、 协 作 、 终 端 等 多 个 领域 的 优势 ， 以 智能 科技 ， 全 面 提升 企业 办 公 
效率 ， 满 足 企业 日 常 办 公 、 视 频 会 议 、 企 业 决 策 、 知 识 管理 等 不 同 需求 。 
TARFZEBERIOUATMEUS, SIE E RIWWW.samsung.cn/business. 


| 三 星 产品 为 您 带 来 智能 商务 新 体验 
TH E N EW The Samsung products that power the New Business Experience 
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过 去 10 年 ,在 中 国 收益 率 最 高 的 投资 品 恐怕 非 房产 莫 属 了 。 如 果 
是 10 年 前 买房 ,今天 的 房价 至 少 是 10 年 前 的 5 倍 。 那 些 贷款 购买 了 多 
套房 产 的 人 ,无 一 例外 地 成 为 了 有 钱 人 。 可 他 们 的 生活 会 因为 身价 的 
上 涨 而 友 生 明显 改变 吗 ? 答案 是 不 一 定 , 如 果 他 们 没有 出 售 房产 ,房产 
增值 的 部 分 不 能 以 现金 的 形式 体现 出 来 ,他 们 的 生活 水 平 也 很 难 有 大 
的 改善 。 
多 年 的 持续 快速 上 涨 ,房地产 市 场 终 于 露出 了 疲 态 。 特 别 
进入 2014 年 后 ,房产 市 场 的 供求 天 系 很 可 能 会 友 生 逆转 。 受 资金 成 
xxi. 银行 对 房贷 的 热情 大 幅度 下 降 , 刚 需 购房 者 面临 着 借 不 
到 房贷 的 困境 。 缺 少 了 房贷 的 支持 ,多数 刚 需 购房 者 无 力 支付 全 额 购 
房 款 , 这 残 导 致 了 房产 的 需求 万 铝 减 。 而 随 着 房价 的 上 涨 ,过 去 两 年 ， 
开 友 商 拿 地 的 热情 高 涨 ,大 量 的 在 建 楼 盘 即将 推 问 市场。 在 供给 增加 
而 需求 相对 减少 的 背景 下 ,房价 很 难 有 大 的 涨幅 。 
显然 ,目前 炒 房 并 不 是 一 个 好 时 机 。 我 们 该 怎么 办 ? 或 许 我 们 真 
到 了 该 转换 思路 的 时 候 了 。 我 们 应 该 问 问 目 己 , 为 什么 要 投资 呢 ? 不 
就 是 希望 能 有 更 多 的 资金 用 于 改善 生活 吗 ? 那么 ， 炒 房 能 实现 这 一 
愿望 吗 ? 按 2% 的 租金 收益 率 计 算 ， 炒 房 的 资金 使 用 效率 太 低 , 还 不 
如 存 银 行 收益 高 。 试 想 一 下 , 你 买 一 套 500 万 元 的 房子 ,一 年 只 能 获得 
约 10 万 元 的 租金 ;如 果 是 购买 收益 率 为 6% 的 理财 产品 , 你 可 以 获得 
30 万 元 的 理财 收入 。 每 年 可 以 比 投资 房产 多 获得 20 万 元 现金 收益 , 这 
会 对 提高 你 的 生活 水 准 产生 多 大 的 影响 啊 。 
本 期 的 (封面 文章 /我 们 就 明确 地 提出 了 炒 钱 不 炒 房 的 观点 ， 
并 给 出 了 一 系列 不 同类 型 的 理财 产品 供 大 家 选择 。 记 住 ,我 们 理财 的 
目的 是 要 实 实 在 在 提高 生活 水 准 ,而 不 是 做 一 个 账面 上 富有 的 人 。 
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From the Editor 
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A 股 :黎明 前 的 黑暗 
“两 会 " 若 能 提出 《证 券 法 》 修 订 和 注册 制 改 
革 的 时 间 表 ,第 四 个 大 牛市 或 将 在 今年 第 三 季 
度 启 动 。 因 为 大 牛市 的 心理 基础 是 信心 ,改革 预 
期 形成 ,市 场 利空 出 尽 , 近 期 股市 下 跌 就 是 黎明 
前 的 黑暗 。 


12 AERP ‘AFF 
中 美 经 济 : 从 联姻 到 拆伙 
一 一 中 国 改革 启动 的 全 球 政 经 格局 大 调整 
中 国 极 有 可 能 成 为 全 球 最 大 进口 国 及 全 球 
最 大 吸纳 FDI( 直 接 投资 ) 国 .这 样 的 趋势 , 极 有 助 
于 提高 全 球 各 国 对 中 国 经 济 的 依赖 度 。 


石 老师 开讲 . 石 镜 泉 
乌克兰 局 势 走 回 

在 笔者 看 来 ,如 果 乌 克 兰 加 入 欧盟 ,欧盟 多 
了 个 较 希腊 更 穷 的 穷 亲 威 ,欧元 应 跌 ;如 果 克 里 
米 亚 独 立 , 而 乌克兰 入 欧盟 ,欧盟 一 样 有 个 穷 亲 
威 ,但 美元 将 受 压 ,卢布 会 回升 …… 


13 


14 ad. $E 
房地产 :重点 在 保障 
李克强 总 理 所 作 《 政 府 工作 报告 ) 中 有 关 “ 住 
房 保障 "用 了 265 个 字 , 而 涉及 “调控 "和 “抑制 投 
机 投资 "都 只 有 10 来 个 字 , 说 明 房产 调控 的 思路 


在 变 。 


海外 视角 李 光 一 
腾讯 一 万 亿 


智慧 管理 . 姜 岚 昕 
如 何 打造 超 值 的 商品 
真正 超 值 的 产品 ,必须 具备 四 大 价值 。 其 
中 ,起 主导 作用 的 是 核心 价值 。 


说 楼 道 市 . 蔡 为 民 
AASS HF MT ERIN 


同 为 商业 地 产 大 鳄 ,潘石屹 与 王 健 林 的 投 
资 策略 却 “ 南 辕 北 辐 ”, 究竟 有 何 玄机? 


eas 


36 舒适 养老 为 何 成 壬 国人 奢望 
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| 如 何 炒 钱 更 稳妥 





海外 来 风 Overs 


有 关 报 告 显示 , 美 
国人 要 想 在 退休 后 过 
上 和 舒适 的 退休 生活 , 养 
老 金 的 缺口 在 6.8 万 亿 
美元 。 在 今日 的 美国 ， 
豪宅 、 名 车 已 不 是 奢侈 
品 的 象征 , 而 能 够 享受 
舒适 的 退休 生活 正成 
为 无 数 中 产 家 庭 可 望 
而 又 不 可 及 的 奢侈 品 。 
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炒 钱 不 炒 房 


投资 的 目的 是 为 了 获得 更 多 可 消费 的 资金 ,从 这 意义 上 讲 , 选 择 每 年 可 以 获得 5% 左 右 现 金 回 
报 的 理财 产品 , 比 2% 左 右 租金 回报 的 房产 要 明智 。 特 别 是 在 房价 涨幅 明显 降低 、 部 分 城市 房价 下 


跌 的 背景 下 ,我 们 更 应 该 选择 炒 钱 不 炒 房 。 


|“ 炒 房 " 难 有 好 收益 29 产品 篇 


| 章 云 河 :何必 死守 不 动产 


24 DI 


27 案例 篇 


财 事 焦 点 Money Focus 
15 公积金 制度 该 不 该 废除 


最 近 有 消息 称 ,有 关 部 门 正 试图 将 
住房 公积金 管理 中 心 转变 为 住房 保障 
银行 ,改变 公积金 沦 为 鸡肋 的 十 众 现 
状 。 公 积 金 制 度 究竟 有 哪些 顽疾 ? 改 
革 的 方向 是 修改 规则 完善 制度 ,还 是 彻 
底 取消 或 并 入 住房 保障 银行 ? 目前 的 
公积金 制度 又 该 如 何 与 住房 保障 银行 
顺利 对 接 呢 ? 
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锅贴 刀鱼 、 珍 珠 刀 鱼 、 辽 参 刀鱼 和 清蒸 刀鱼 。 


意 刀 鱼 。 热 菜 5 道 : 金 狮 刀鱼 、 
黄金 刀鱼 和 刀鱼 烩 面 。 每 位 1 套 12 ERÊ , NEGF 3 月 才 可 享受 到 的 至 苯 食 家 之 选 。 


(6X7 ( نز ورد حا‎ 
CA -E ZUM. - me 
2 道 前 菜 .2 道 热 菜 与 1 道 点 心 由 无 刺刀 鱼 京 制 , VEL EC ETULSRIS EAE. BUS A38 : 


黄金 刀鱼 , 油 爆 刀鱼 ， 巴厘 牛 肉 ,柚子 色拉 。 热 菜 638 : 黄油 龙虾 , 金 狮 刀鱼 ( 每 位 (, 清 
RIE ( 每 位 ), 黑 椒 牛排 ( 每 位 ), ASUA ， 鸡 汁 时 蔬 。 美 上 2 道 : 刀鱼 烩 面 ( 每 位 )， 


黄鱼 春卷 。4 位 起 订 的 刀鱼 时 节 最 经 典 的 交付 之 选 。 


لے — am?‏ پک اغ لس 
7 [ 1 | | 
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په" سک 


前 莱 3 Ê : 黄金 刀鱼 ,巴厘 牛肉 , RRAS. MUR 608 : 金 狮 刀鱼 , AAS, هه‎ 
椒 牛 排 ， 爱 龄 明 是 WALH , 127/۱ 0011. EA 2 8 : 刀鱼 烩 面 ,开心 包 仔 。 每 位 1 € 


111858 , 阳春 3 月 最 时 尚 的 吃 货 之 选 。 


cu D ۹ یچ‎ 1 | x 8 
i T هه مو‎ Q 82&7Jt£8 &27J 8 لقاع‎ 
一 碟 前 菜 双 拼 , 一 条 清蒸 刀鱼 , ERI 6 EE ROV n , 一 套 仅 168 元 的 刀鱼 时 


节 最 老 克 拉 的 吃 货 之 选 。 孔 家 花园 酒家 所 在 地 原 为 民国 四 大 家 族 首富 孔 祥 感 的 别 竖 。 看 
看 天 上 月 亮 ， 还 与 当年 一 样 。 在 昔日 豪门 别墅 里 品 党 一 年 一 度 , 独步 上 海 的 无 刺刀 鱼 宰 ， 





你 能 错过 吗 ? 







只 要 说 明 您 是 《理财 周刊 》 的 读者 , 根据 你 选择 的 不 同 吃 法 , 可 获 
得 100 元 至 200 元 不 等 的 餐 券 赠送 , 再 次 就 餐 时 可 无 限制 使 用 。 
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本 期 主要 广告 客户 
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不 动产 投资 Real Estate 


她 时 代 四 类 女性 购房 宝典 

购房 置业 已 经 不 再 是 男性 的 事 ,女性 参与 购 
房 的 程度 越 来 越 深 ,有 些 甚至 是 自己 做 主 ,购房 
明显 进入 “她 时 代 ”"。 对 于 女性 购房 者 而 言 ,如 何 
结合 自身 的 特点 和 实际 需求 选 购 到 合适 的 住房 
这 需要 认真 分 析 对 待 。 











人 物 People 


70 如 何 反 败 为 胜 
在 第 五 届 上 海 理财 博览 会 上 的 演讲 


中 小 企业 Small Business 


78 中 小 企业 | 宝宝 们 的 高 收益 从 何 而 来 


不 动产 投资 Real Estate 


82 房东 该 为 租 客 哪些 事 “ 负 责 ” 
对 于 房东 与 房客 双方 在 许多 日 常 问题 . 易 纠纷 问题 上 究 
竞 有 哪些 责任 和 义务 , 互相 之 间 该 如 何 有 效 沟通 与 调节 ,许多 
人 并 不 十 分 清楚 。 


集 藏 Collections 


84 艺术 品 投资 | 春 拍 书画 主打 名 人 上 牌 
马 年 的 艺术 品 春 拍 拉 开 了 帷幕 。 从 目前 各 大 艺术 品 拍卖 
行 推出 的 精品 来 看 ,主打 名 人 上 牌 已 经 成 为 了 趋势 ,不 仅 是 画家 
本 身 是 名 人 ,而 且 藏 家 也 是 众多 名 人 ,这 无 疑 显示 出 追捧 名 人 
效应 ,追求 特色 拍品 已 成 为 市 场 的 最 大 特点 。 


86 艺术 品 投资 | 艺术 品 基 金 何去何从 








聪明 消费 Smart Spending 


初春 雨季 巧 选 汽车 用 品 

温润 的 初春 雨季 容易 造成 车 内 细菌 的 滋生 以 
及 各 金属 部 件 的 锈蚀 ,这 时 候 , 选 购 一 些 简单 实用 
的 汽车 用 品 就 能 帮助 车 主 较为 简便 地 完成 初春 二 
季 的 汽车 保养 ,在 排除 潜在 的 故障 防 患 于 未 然 的 
基础 上 ,将 爱 车 调整 到 最 佳 状 态 。 








家 庭 理 财 Family Finance 
53 理财 问 标 叔 | 贷 不 到 房贷 怎么 办 


54 理财 入 门 | 小 额外 币 存款 利率 放 开 影响 几何 
56 个 人 银行 | 直销 银行 三 款 产品 新 在 哪里 
58 卡通 世界 | 女人 节 杜 选 你 的 女人 卡 ， 


60 227-11 | 沪 漂 大 龄 男 回 乡 安家 计划 
36 岁 的 大 龄 单身 男 青年 从 先生 ,在 过 年 的 一 次 相亲 中 ,认识 
了 一 位 有 好 感 的 姑娘 。 早 已 经 有 些 厌倦 一 线 城市 不 菲 生活 成 本 
的 他 ,无 论 是 因为 爱情 ,还 是 因为 面包 ,都 令 他 萌生 了 从 上 海 “ 撤 
退 "的 打算 。 只 是 碍 于 圳 中 闭 涩 ,他 该 如 何 实现 自己 的 计划 呢 ? 


63 保险 学 校 | 退 保 转投 第 三 方 理财 不 靠 谱 
64 险 途 保 航 | 按 人 生 阶 段 投保 女性 险 
68 黄金 理财 | 投机 因素 推 高 金价 


书评 Books 


69 天 哪 ,又 是 借壳 上 市 
一 一 评 新 书 ( 借 “ 壳 ” 下 人 金 蛋 》 
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南 溪 当代 水 墨 艺 术 - EE 


活动 时 间 ; 20142821814, 0 
展览 时 间 ，2014 年 2 月 21 日 一 3 月 20 日 

地 点 : 闵行 区 人 金 汇 路 528 号 虹桥 古玩 城 5 楼 E013 
咨询 ; 4006-136-819 








[pem 
بعس دع دإ‎ 
rm 


na% 
fossas 


理性 看 待 宝 类 产品 收益 下 滑 现 象 

进入 3 月 , 随 着 余额 宝 等 互联 网 理财 产品 
收益 跌 破 O ,正式 进入 “5 "时代 。 网 友 们 纷纷 
不 淡定 了 。 

@Moyo 爱 甜食 :马上 转 一 万 元 进去 压 压 惊 。 

@ 广 州 老 猪 :以 近日 单 日 为 例 ,年 化 收益 率 
5.796, SX 117 7 53 5 زر‎ ٢ 
的 还 达 不 到 这 收益 ,定期 5 年 的 基准 3%, 存 哪 
儿 , 不 必 表 说 了 | 

@ 水 边 的 NACISSUS: 除 了 货币 型 基金 ， 
这 么 小 额 的 资金 做 什么 都 做 不 成 ,除了 余额 宝 
们 ,还 有 其 他 好 的 选择 吗 ? 

“ 宝 " 类 走 下 神 坛 ,理性 看 待 收益 。 

@_Felix_fighting: 过 完 年 了 , 银行 不 缺 


钱 了 ,同业 拆借 利率 降 了 , 余额 宝 的 收益 当然 融 
ELER. 


QRR 0ل‎ :这 个 不 是 正 单 吗 ? 货币 基金 
的 收益 率 就 是 4 个 多 点 ,短期 可 能 比较 高 ,全 年 
平均 下 来 也 就 这 样 。 人 余额 宝 官方 的 广告 是 
4.87% 预 期 收益 率 。 

@ 秘 密 的 狐 子 :大 额 协议 存 球 不 是 降 到 
4% 了 吗 ? 恐怕 还 要 继续 跌 啊 。 

“ 宝 类 产品 都 应 规范 监管 。 

@ 曲 子叶 :银行 存款 与 贷 币 基金 有 严格 分 
界 : 前 者 是 债权 债务 关系 、 后 者 是 投资 关系 。 银 
行 存款 有 国家 担保 , 基金 国家 (理论 上 ) 不 承担 
任何 责任 。 银 行 也 搞 货币 基金 ,而 货币 基金 又 
是 银行 存款 的 “天 政 ”"。 只 有 了 明晰 关系 ,规范 监 
管 ,才能 实现 共同 发 展 。 


(2 ——X B —— :余额 宝 炒 得 这 么 热 ,但 是 有 
没有 想 过 收益 的 不 稳定 性 和 风险 , 弓 庸 置疑, 从 
众 心理 在 作 崇 。 


整理 本 刊 实 习 生 刘 昕 


aders | 读者 频道 


f 


不 妨 尝 试 小 而 美 组 合 

贵 刊 654 期 《 谁 是 A 股 中 的 小 而 美 》 文 章 让 我 找到 了 一 种 新 的 投资 思路 。 我 认 
同文 章 中 选择 小 而 美 的 四 条 标准 ,例如 近 3 年 连续 30% 以 上 增长 ,就 证 明了 其 成 
长 性 ;又 例如 , 低 于 百 亿 元 总 市 值 束 显 示 了 其 小 市 值 ,仍然 有 上 升 空间 。 另 外 ,与 新 
经 济 相关 就 保证 了 其 成 长 性 的 基础 。 让 读者 很 有 收获 的 是 ,作者 以 此 四 项 标准 , 推 
选 出 来 的 30 家 值得 期 待 的 小 而 美 公司 。 这 些 公司 确实 如 作者 所 说 的 那样 , 有 我 
们 选择 的 成 长 依据 。 我 相信 , 在 30 家 公司 中 , 肯定 会 出 现 几 家 从 小 到 大 ,未 来 能 
成 为 巨人 的 公司 。 

但 到 底 是 哪 几 家 公司 能 够 不 负 众望 ,成 为 我 们 手中 的 大 牛 股 ?对 许多 投资 者 
来 说 ,还 是 比较 难以 判断 的 。 以 笔者 的 经 验 , 在 无 法 判断 那些 可 选择 的 股票 时 , 干 
脆 搞 一 个 组 合 , 对 30 家 公司 , 按照 市 值 各 自 买 一 些 , 使 之 成 为 一 个 小 而 美 的 组 
合 。 这 个 组 合 类 似 于 ETF ,相信 这 个 小 而 美 的 股票 组 合 , 可 以 避免 个 股 风险 , 其 
组 合 的 成 长 性 必然 可 以 给 我 们 带 来 丰厚 的 回报 。 这 也 是 《理财 周刊 》 送 给 我 们 读 
者 的 福利 ,值得 尝试 。 苏州 徐 芳 


应 为 Ws 思路 叫好 


m 


看 完了 《理财 周刊 》, 你 或 许 会 沉 
得 某 一 篇 文章 对 你 有 帮助 ,或 许 会 对 某 
些 观点 持 有 不 同 看 法 。 不 论 是 赞赏 ,还 
是 批评 ,都 可 诉 诸 笔 端 ,把 你 的 想法 和 
感受 通过 电子 邮件 或 者 信 复 告 诉 我 们 。 

《读者 频道 》 栏 目 欢迎 广大 读者 踊跃 
投稿 ,内 容 、 体 裁 不 限 。 


为 上 海 交通 管理 部 门 叫好 | 

对 于 打车 软件 进入 出 租车 行业 以 后 ,造成 乘客 
打车 难 的 现象 ,上 海 交 通 部 门 出 台 整 治 方案 ,严禁 
出 租车 在 早晚 高 峰 使 用 打车 软件 提供 约 车 服务 ;其 
余 时 段 必 须 与 出 租 汽车 公司 电 调 平台 合作 ,纳入 电 
调 业 务 统计 范围 。 

这 样 的 整治 措施 , 显然 不 能 完全 去 除 打 车 软件 














Re 





电子 邮件 : zhenaj@amoney.com.cn 
通信 地 址 : 上 海 市 钦州 南路 81 号 
《理财 周刊 》 编 辑 部 《读者 频道 》 栏 目 收 
邮政 编码 : 200235 


对 市 场 的 干扰 , 非 高 峰 时 段 司 机 仍然 有 挑 客 的 权 
利 。 可 是 上 海 政府 以 mS 的 思路 去 解决 问题 的 
方式 是 值得 肯定 的 。 与 过 去 不 同 ,此 次 政府 并 没有 
为 打车 软件 影响 市 场 公平 次 序 , 实 行 一 刀 切 式 
的 方式 取缔 ,反而 给 了 它 发 展 的 空间 ,同时 责令 相 
天 部 门 做 好 监督 管理 工作 。 

短期 来 看 ,打车 软件 的 补贴 ,打破 了 乘客 间 的 公平 ,但 长 期 如 果 规 范 治理 ， 
或 许 能 给 乘客 市 来 出 行 的 便利 。 从 这 一 角度 考虑 ,我 们 该 为 上 海 交 通 部 门 叫 
好 ,他们 在 合理 的 监管 框架 内 ,宽容 地 给 予 了 科技 创新 以 空间 。 未 来 政府 部 门 
假如 能 保持 这 样 的 管理 思路 ,以 WS (S de ,做 一 位 好 的 监管 者 ,相信 MES 
并 不 难 实现 。 上 海 Ek EE 
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本 周 机 会 


Calendar 





首 季 度 投 资 趋势 理财 报告 会 
(福州 站 、 厦 门 站 ) 
今年 金融 市 场 并 不 平静 。CPI1 居 高 
不 下 ,通货 膨胀 无 奈 加 剧 , 央 行 利 率 却 按 
兵 不 动 , 资金 流向 金融 理财 市 场 顺 理 成 
草 。 但 股市 大 盘 未 见 起 色 , 银 行 理财 产品 
高 投资 起 点 、 低 收益 率 、 低 流动 性 门槛 使 
得 投资 者 路 然 离 场 , 而 备 受 追捧 的 黄金 近 
期 跳水 备 受 质疑 。 该 如 何 认 清 2014 年 投 
uti Worn 
理财 周刊 携手 博 威 投 资 特 邀 知名 财经 
论 员 李 骏 ,共同 解析 理财 市 场 投资 0 
PUI o 
主 办 :理财 周刊 
【福州 站 】 
时 间 :2014 年 3 月 15 日 ( 周 六 ) 
13:30~16:30 
地 点 :福州 最 佳 西 方 财富 酒店 21 楼 
西雅图 国际 会 议 室 
(福州 市 鼓楼 区 华 林 路 220 号 ) 
咨询 电话 :64360005 或 加 入 QQ 群 :80334045 
【厦门 站 】 
时 间 :2014 年 3 月 16 日 ( 周 日 ) 
13:30~ 160 
地 点 :厦门 泰 谷 酒店 27 楼 望海 厅 
(厦门 路 江道 2 号 厦门 第 一 站 场 东 座 ) 
咨询 电话 :64360005 或 加 入 QQ 群 :80334045 


Blackwell Global 


美国 投资 移民 月 ， 


EST ERIS FE ER FF RE 
随 着 2014 投 资 移民 新 政 风 向 吹 起 ， 

投资 移民 又 将 会 面 对 怎 样 的 政策 风波 ? 
美国 投资 移民 如 何 “ 稳 "中 求 胜 ,快速 获得 
绿卡 ? 申请 人 如 何 评定 美国 EB-5 项 目的 
安全 性 ? 3 月 听 景 渔 移民 专家 权威 分 享 ， 
海外 重量 级 嘉宾 抵 沪 亲 临 座谈 ,让 您 更 深 
层次 了 解 美 国 投资 移民 。 
【美国 加 速 项 目 解析 专场 】 
时 间 :2014 年 3 月 15 日 ( 周 六 )14:00~ 116:00 
地 点 : 景 光大 厦 24 楼 (上 海 市 宜山 路 508 号 ) 
【美国 移民 律师 绿卡 政策 分 享 会 
时 间 :2014 年 3 月 21 日 ( 周 五 )14:00~116:00 
地 点 :四 季 酒 店 ( 上 海 市 威海 路 500 号 ) 
【美国 成 功 案 例 项 目 推介 会 】 
时 间 :2014 年 3 月 23 日 ( 周 日 )14:00~116:00 
地 点 : 景 鸿 大 厦 24 楼 (上 海 市 宜山 路 508 号 ) 
咨询 电话 :400-888-0108 
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金 元 惠 理 . 开 药 专 项 资产 管理 计划 二 期 
资金 门槛 100 万 元 ,预期 收益 率 10%~11%， 
另 有 机 会 享受 $% 的 浮动 收益 

期 限 2~4 年 , 受 让 开封 制药 集团 股权 ,河南 最 
大 的 制药 企业 辅 仁 集团 提供 还 款 

电话 :400-821-0653 


股权 

OTC 市 场 股 权 投 资 机 会 

资金 门槛 30 万 元 ,投资 中 华 老 字号 " 南 翔 食 
品 ? 定 向 增发 股权 

公司 产品 供不应求 ,市场 潜力 巨大 ,投资 者 
即 可 坐 拥 国际 食品 巨头 并 购 机 会 


电话 :021-68868063 
EEE 1 28 
基金 


诺 安 天 天 宝 货 币 市 场 基 金 
روو‎ THE 

Ay Zi لل و‎ : 158 BER 
日 期 ;即日 起 至 3 月 21 8 
电话 :400-8888998 


KAR ( 税 后 ) 





cams I 
信托 


中 泰 . 银 亿 股份 贷款 集合 资金 信托 计划 
资金 门槛 300 万 元 ,预期 收益 率 9.5%~10% ， 
期 限 1.5 年 


用 于 上 海 徐汇 区 徐汇 酷 悦 项 目 支付 装修 工程 款 
电话 :400-820-0418 


EEE 16# 
基金 


稳 曲 e 信 37 号 信托 投资 基金 


期 限 6 个 月 ,预期 收益 率 7% ,30 万 元 起 
MEKANAN S E TIE 
托 计 划 ,保障 性 强 

电话 :400-820-0418 


Mar = 
3 月 10 ا‎ 16 日 


理财 

活期 理财 -日 金宝 

资金 门槛 10 万 元 ,预期 收益 率 13.5%~14.5%， 

按 日 付 息 ,无 封闭 期 ,银行 三 方 托 管 安 全 无 

忧 ;本 娠 灵活 方便 , 随 用 随 取 

微 信 :fanyal8 http://www.fy0564.com 

地 址 :上 海陆 家 嘴 金 戊 大 厦 31 层 

电话 :400-8765-900 
0211-2 


eS‏ جور 
DE‏ 
华安 资产 光大 华夏 四 通 特 定 多 个 客户 专项 资产 管理‏ 


资金 门槛 100 万 元 ,预期 收益 率 10%, 期 限 1 年 
按 季 分 配 ,资金 通过 信托 公司 受 让 A 股 流通 股 股 
份 ,设置 警戒 和 平 仓 线 , 安 全 边际 高 


电话 :400-821-0653 
EH. 


银行 

尊贵 智慧 资产 管理 类 2014 年 11 期 
期 限 :182 天 ”最 高 预期 收益 率 :6.1% 
收益 类 型 : 非 保本 浮动 收益 

Hif :95511-3 


HH8J:3H8H-3H I2H 


EE 
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8.4% 以 上 预期 年 化 利率 ,1 万 元 
起 投 ,60 天 后 灵活 转让 
平安 担保 公司 全 额 本 息 担 保 ， 
每 月 等 额 本 息 还 款 , 回 款 可 转 
人 陆 金 宝 , 享 2%~6% 预 期 年 化 


利率 
م‎ 
债券 


OTC 市 场 私募 债 投资 机 会 


资金 门槛 100 万 元 ,预期 收益 率 12% ,期 限 2 年 
月 HALE EXE aN م‎ fei i ES 
成 长 企业 私募 债 

50 亿 元 净 资 产 政府 融资 平台 强 担 保 还 款 
电话 :021-68868063 












































今年 楼 市 调控 方向 会 调整 吗 

“两 会 "期 间 , 住 建部 姜伟新 对 媒体 
表示 , 今年 楼 市 调控 将 采取 “双向 调控 ” 
方式 。 姜 伟 新 并 未 进一步 诠释 如 何 调 
控 , 但 不 难看 出 ,楼 市 调控 大 方向 已 确 
KE 

@O 钟 伟 :楼 市 调控 应 转 为 防范 房价 
下 跌 。 在 2016~2020 年间, 房价 的 下 行 
风险 可 能 将 逐步 取代 上 行 压力 。 楼 市 调 
控 应 转 为 防范 房价 下 跌 。 如 果 无 视 现 
状 ,继续 放大 供给 并 以 行政 手段 严厉 限 
制 合理 需求 ,甚至 贸然 推出 房地产 税 , 那 
么 泡沫 破裂 的 风险 恐怕 难以 避免 。 

那 不 叫 双 
向 调控 ”, 而 是 经 济 学 上 的 双重 覆盖 说 : 
市 场 调节 是 第 一 重 覆盖 ,原先 叫 发 挥 基 
础 性 作用 ,现在 叫 发 挥 决 定性 作用 ;政府 
调节 是 第 二 重 覆盖 , 解决 市 场 机 制 不 能 
解决 的 问题 ,如 财政 转移 支付 与 保障 房 
建设 。 

0605 6 :未 来 十 年 ,是 中 国民 莒 企 
业 , 特 别 是 有 规模 `\ 有 品牌 .努力 奋斗 、 一 
心 向 上 的 民营 企业 最 好 的 发 展 时 期 。 房 
地 产 发 展 不 会 停滞 ,这 个 行业 一 定 是 个 
朝阳 行业 。 

@ 杨 红 旭 :政府 报告 :新 开工 700 万 
套 ,其 中 棚户 区 470 万 套 , 提高 大 城市 保 
障 房 比 例 。 公 租房 和 廉 租房 并 轨 。 创 新 
政策 性 住房 投 融 资 机 制 和 工具 ,市场 化 
运作 ,为 保障 房 建设 提供 稳定 、 成 本 适当 
的 资金 。 针 对 不 同城 市 情况 分 类 调控 ， 
增加 中 小 套 型 商品 房 和 共有 产权 住房 供 
应 ,抑制 投机 、 投 资 性 需求 , 促进 房地产 
市 场 持续 健康 发 展 。 

@ 郁 慕 湛 : 切 莫 在 三 、 四 线 城市 楼 市 
降温 的 影响 下 ,忽视 对 北上 广 房价 的 调 
空 。 双 向 调控 ,更 明确 一 点 的 说 法 就 是 
HRAB , Bl 仍然 是 重 

(1833581 . — م‎ c.m 
线 防止 下 跌 。 

整理 本 刊 记者 REF 


预计 于 2016 年 落成 , 大屿山 地理 上 将 会 

粤 港 澳 三 地 的 交汇 点 。 香 港 特 区 政府 会 
一 步 研究 开发 大 屿 山东 部 水 域 及 邻近 地 
区 ,打造 为 东 大 屿 都 会 核心 商业 区 。 届 
时 ,作为 香港 中 区 及 九龙 东 以 外 的 新 核心 
商业 区 , 大屿山 的 功能 和 发 展 潜力 将 要 改 
写 , 令 邻近 的 愉 景 湾 倍 添 瞩目 。 





理财 / 电信 

中 国 移动 将 降低 4G 资费 
针对 不 少 消费 者 抱怨 4G 网 络 速度 快 

但 费用 高 的 情况 ,全 国政 协 委员 中国 移 动 

董事 长 奚 国 华 日 前 在 经 济 组 第 一 场 讨 论 时 

称 , 公司 准备 进一步 降低 流量 资费 套餐 的 

价格 ,其 中 也 包括 4G 资费 在 内 。 


理财 /保险 


农业 保险 金额 首 破 万 亿 元 

据 保监会 最 新 公布 的 数据 ,2013 年 ， 
农业 保险 保费 收入 306.7 亿 元 , 规模 稳 居 
世界 第 二 位 。 农 业 保 险 实现 主要 农作物 承 
保 面 积 突 破 10 亿 盏 、 保 险 金额 突破 1 万 亿 
元 、 参 保 农 户 突破 2 亿 户 次 的 "三 个 突破 ”。 


上 海 创新 保险 理赔 员 职 业 技 能 鉴定 制度 
为 多 方位 综合 治理 车 险 “ 理赔 难 ”, 上 
海 保 监 局 抓 住 理赔 标准 化 为 牛鼻子 ,与 
上 海 市 金融 工会 .上海 市 人 保 局 .上 海 市 职 
业 技 能 鉴定 中 心 等 部 门 和 单位 通力 合作 ， 
创新 建立 保险 理赔 员 职 业 技 能 鉴定 制度 ， 
从 车 险 理赔 时 消费 者 最 直面 、 最 现实 和 最 
关键 的 查勘 定 损 环节 入 手 , 提 高 车 险 服务 
的 标准 型 .规范 性 和 整体 服务 水 平 ,改善 车 
全 “理赔 难 ”。 


深圳 客户 境外 身 故 太平 人 寿 全 额 理赔 

近日 ,一 名 在 深圳 投保 的 客户 在 国外 
身 故 ,太平 人 寿 全 额 赔 付 理赔 金 67 PR 
元 。 昌 然 保险 事故 及 生 在 境外 , 但 该 理赔 全 
过 程 几 乎 与 普通 理赔 没有 任何 不 同 。 


~ 
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理财 / 金融 


合 盘 贷 与 华东 理工 大 学 校 企 合作 交流 

日 前 , 上海 合 盘 金融 信息 服务 股份 有 
民 公 司 迎 来 了 华东 理工 大 学 商学 院 党 委 副 
PIRR BEI . 胡 老 师 一 行 ,就 互联 网 金 
融 校 企 合作 轻松 愉快 的 茶 话 交流 ,并 与 合 盘 
贷 市 场 营 销 中 心 总 监 葛 彬 先生 就 关于 互联 
网 金融 创新 ,校园 招聘 .互联 网 金融 实践 基 
地 大学生 创业 扶持 等 内 容 展开 杀 切 会 谈 。 


通过 会 谈 , 双方 初步 建立 了 合作 关系 。 
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理财 / 基金 


2 月 新 增 基金 账户 环比 增 38.79% 

据悉 ,2 月 份 整 体 基金 新 增 开户 数 达到 
44.9643 万 户 , 而 此 前 公布 数据 显示 , 1 月 
份 新 增 开户 数 为 32.298 万 户 , 其 中 个 人 投 
资 者 和 机 构 投资 者 分 别 达 到 32.235 万 户 、 
1630 户 。 在 交易 周 比 1 月 少 接近 两 周 的 情 
况 下 ,2 月 份 新 增 基金 账户 数量 还 较 1 月 份 
增加 38.79%。 


理财 / 房产 


无 锡 香 樟 园 3 月 正式 面市 
据悉 , 无 锡 香 樟 园 3 月 将 正式 面市 。 据 
了 解 ,整个 香 标 园 是 由 一 整套 完善 的 生活 
场景 构成 ,包括 20000 平 方 米 的 五 大 会 所 ， 
一 个 社区 拥有 5 个 泳池 ,从 进入 大 门 开 始 连 
通 整 个 风雨 连 廊 ,精致 的 幼儿 园 ,为 业主 建 
立 健康 档案 , 24 小 时 送 餐 的 园区 餐厅 ,关注 
孩子 成 长 .天 注 老 人 幸福 感 的 一 系列 社区 
务 ,无 数 的 人 文 天 怀 组 合 在 一 起 构成 了 

香 樟 园 独立 的 价值 体系 。 


港 珠 澳 大 桥 推 升 城市 区 位 价值 
据悉 ,根据 2014 年 中 国 香港 特别 行政 
区 行政 长 官 施政 报告 ,香港 将 配合 港 珠 
澳 大 桥 落成 友 展 大 屿 山 。 随 着 港 珠 澳 大 桥 
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s 度 ,2013 年 最 重要 的 经 济 成 就 之 一 是 离 岩 








人 民 币 的 放量 增长 ,达到 1.4 万 亿 元 。 用 
人 民 币 结算 的 国际 贸易 额 大 增 57%, 达 到 
4.63 万 亿 元 。 这 两 项 纪录 使 人 民 币 的 国 
际 地 位 超越 欧元 ,跃升 为 全 球 第 二 大 交易 
货币 。 相 比 之 下 ,中国 股市 QFIIR-QFII 
的 额度 增长 缓慢 ,市 场 开 放 度 纹 待 提升 。 

在 《证 券 法 ) 修 订 未 重启 之 前 ,一 些 目 
前 没有 法 律 障碍 的 改革 举措 可 择机 出 
台 。 上 比如 (1) 二 级 市 场 的 T+0 交 易 , 可 在 
股市 资金 总 量 不 增加 的 条 件 下 大 幅度 提 
高 交 萄 量 ,T+0 交 幼 也 是 推出 股票 期 权 的 
配套 措施 ;(2) 规 范 QFIL/R-QFII 的 入 市 程 
序 , 将 随机 审批 的 额度 管理 制 改 为 比例 核 
准 的 窗口 指导 ,让 股市 跨 境 投资 更 加 便 
捷 ;(3) 尽 快 开 局 上 市 公司 的 程序 化 退 市 ， 
让 股票 市 场 吐 故 纳 新 ,可 为 创新 企业 拓宽 
直接 融资 的 渠道 ;(4) 开 局 新 三 板 上 市 公 
司 的 程序 化 转 板 ,让 新 三 板 上 市 更 具 吸 引 
力 , 引 寻 更 多 的 中 小 企业 走向 规范 

“两 会 ” 若 能 提出 《证 券 法 ) 修 订 和 注 
册 制 改革 的 时 间 表 ,市 场 将 迅速 形成 改革 
开放 的 预期 ,第 四 个 大 牛市 或 将 在 今年 第 
三 季度 启动, 近期 股市 下 跌 就 是 黎明 前 的 
黑暗 。 当 前 市 场 最 大 的 利空 是 经 济 下 滑 
和 高 利率 ,预计 在 今年 第 三 季度 ,利率 将 
下 调 到 位 ,经 济 将 触 底 反 弹 。 从 余额 宝 的 
利率 走 热 看 ,近期 利率 下 滑 的 趋势 明显 ， 
从 最 高 接近 7% 到 最 近 下 降 到 6% 以下。 
2013 年 的 经 济 增长 与 2012 年 持平 ,预计 
2014 年 继续 下 渭 ,第 二 季度 可 能 创下 新 
低 。 如 果 市 场 利 率 和 经 济 增 速 “ 双 降 ” 触 
底 , 股 市 改革 预期 就 可 能 成 为 新 一 轮 牛 市 
的 导火线 ,拭目以待 ! 四 


سيد 
2E.‏ 
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“两 会 若 能 提出 《证 券 法 ) 修 订 和 注册 制 改革 的 时 间 表 ,第 四 个 
大 牛市 或 将 在 今年 第 三 季 拔 局 动 。 因 为 大 牛市 的 心理 基础 是 信心 ， 
改革 预期 形成 ,市 场 利 空 出 尽 , 近 期 股市 下 跌 束 是 黎明 前 的 黑 瞳 。 


相反 ,美国 的 家 庭 财富 是 三 分 房产 七 分 
证 券 ,中 国 的 家 庭 财富 是 七 分 房产 、 三 分 
证 券 。 所 以 ,未 来 财富 管理 产业 的 发 展 趋 
势 很 明显 ,伴随 着 多 层次 资本 市 场 的 发 展 
与 成 熟 , 中 国家 庭 财富 中 的 证 券 化 资产 比 
重 必然 上 升 ,股票 市 场 将 脱离 利益 集团 的 
学 控 而 成 为 大 众 投 资 市 场 。 顺 应 这 一 趋 
势 , 股 市 改革 迫在眉睫 ,而 当务之急 是 全 
国人 大 重启 《证 券 法 ) 的 再 次 修订 ,为 全 面 
深化 改革 和 铺 平 道 路 。 

衡量 一 国 财富 增长 的 重要 指标 之 一 
是 证 券 化 率 ,截至 3 月 3 日 , 沪 深 股 市 的 总 
市 值 为 24 万 亿 元 ,中 国 的 国内 生产 总 值 
(GDP) 在 2013 年 底 近 57 万 亿 元 。 依 此 计 
算 , 中 国 目 前 的 证 券 化 率 约 为 42% ,不仅 
远 低 于 主要 发 达 国 家 ,而 且 远 低 于 周边 亚 
洲 令 国 如 印度 、 蕊 来 西亚 等 。 

衡量 一 国 经 济 开放 度 的 重要 指标 之 
一 是 跨 境 金融 交易 ,中 国 股市 的 合格 境外 
投资 机 构 (QFIIUR-QFIITD) 是 跨 境 投 资 的 主 
体 。 用 跨 境 金融 来 评价 国民 经 济 的 开放 





今年 以 来 ,股市 利空 不 断 。 沪 综 指 虽 
勉强 守住 2000 点 , 靠 中 石油 、 中 五 化 两 只 
股票 强势 拉 升 在 2014 点 止 跌 反弹 ,但 深 
成 指 瞬 间 创 下 5 年 新 低 , 沪 深 300 指 数 已 
跌 回 到 2012 年 12 月 的 水 平 。 

中 国 股 票 市 场 不 仅 是 经 济 周 期 的 睛 
雨 表 ,更 是 体制 改革 的 风向 标 , 每 一 次 否 
极 泰 来 的 逆转 都 离 不 开 政 策 驱 动 ,政策 背 
后 则 是 经 济 体制 的 改革 。 历 史上 已 经 发 
生 了 三 次 大 牛市 ,第 一 次 大 牛市 的 背景 是 
邓小平 的 改革 开放 政策 ,第 二 次 大 牛市 的 背 
景 是 朱 猴 基 的 国企 改革 与 “ 国 退 民 进 ”, 第 三 
次 大 牛市 的 背景 是 股票 市 场 的 “股权 分 置 改 
XU. 今年 “两 会 "期间, 股市 的 破位 下 跌 会 
让 资本 市 场 全 面 深 化 改革 的 呼声 更 强烈 ， 
从 而 加 速 股票 市 场 的 改革 与 开放 。 

如 所 预料 ,中 国 楼 市 已 进入 了 大 分 化 
的 阶段 ,楼 市 投资 的 "黄金 10 年 "已 经 结 
束 ,可 增值 的 投资 性 楼 市 日 益 集 中 于 中 心 
城市 和 城市 中 心 ,家庭 的 财富 构成 亦 将 面 
临 大 调整 。 中 国家 庭 的 财富 构成 与 美国 
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中 美 经 济 : 从 联姻 到 拆伙 


一 一 中 国 改 持 局 动 的 全 球 政 经 格局 大 调整 
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中 国 极 有 可 能 成 为 全 球 最 大 进口 国 及 全 球 
最 大 吸纳 FDI( 直 接 投 资 ) 国 。 这 样 的 趋势 , 极 有 











助 于 提高 全 球 各 国 对 中 国 经 济 的 依赖 度 。 


而 且 全 球 第 一 ,影响 所 及 ,中 国 极 有 可 能 
成 为 全 球 最 大 进口 国 及 全 球 最 大 吸纳 
FDI( 直 接 投 资 ) 国 。 这 样 的 趋势 , 极 有 助 
于 提高 全 球 各 国 对 中 国 经 济 的 依赖 度 , 一 
如 上 个 世纪 的 美国 。 

与 此 同时 ,中 国 仍 有 可 能 继续 成 为 
全 球 最 大 制造 工厂 ,不 仅 因为 有 众多 劳 
力 , 更 因为 中 国 拥有 更 多 高 素质 脑力 。 

第 三 ,在 增长 率 趋 势 方面 ,全面 深化 
改革 ,包括 了 (1) 不 刺激 ,(2) 去 杠杆 , (3) 
调 结构 ,加 上 (4) 反 腐 , 如 此 势 将 使 中 国 面 
对 一 个 较 以 往 为 低 的 中 度 增长 时 期 ,但 此 
为 阶段 性 的 现象 ,一 旦 全 面 深 化 改革 收 
效 , 结 构 全 面 改 善 ,作为 同时 是 世界 最 大 
市 场 与 最 大 工厂 的 中 国 , 再 度 重 回 8 多 以 
上 高 增长 的 时 代 , 并 且 持 续 维持 20 年 以 
上 ,完全 有 此 可 能 。 

第 四 ,在 此 一 过 程 中 ,中 国有 两 大 挑 
战 或 考验 。 一 对 内 ,二 对 外 。 对 内 的 是 ， 
改革 必然 造成 增长 减速 ,或 因 改 革 而 导致 
泡沫 破裂 的 冲击 ,中 国有 无 做 好 充分 的 心 
PEE, EA, KR? 对 外 则 是 中 美 
建构 新 型 大 国 关系 ,在 美国 调适 不 荔 甚 至 
面 对 困 难 的 情况 下 ,如 何 化 解 麻烦 ,共同 
探索 新 的 合作 互 赢 模式 ? 

综 言 之 ,中 国 全 面 深化 改革 它 一 发 动 
全 身 , 极 有 可 能 是 全 球 政 经 格局 大 调整 的 
5 o ا‎ 
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差 。 现 在 的 悬念 与 关注 角度 是 ,未 来 的 形 
势 , 特 别 是 中 美 经 济 关 系 与 全 球 政 经 格局 ， 
又 将 会 受到 何 种 影响 ? 以 及 ,中 国 此 等 下 
大 决心 , 千 山 我 独行 的 巨大 改革 又 会 面临 
到 哪些 重大 考验 ? 可 试 作 如 下 分 析 。 

第 一 , 先 谈 美国 。 美 国有 点 麻烦 。 过 
去 30 年 ,在 中 美 “ 权 宜 婚姻 "阶段 ,美国 高 
度 消 费 , 甚 至 是 透支 (借贷 ) 式 的 消费 , 巨 
大 地 享受 了 来 自 于 中 国产 生 的 物美 价 廉 
的 商品 ;与 此 同时 ,为 了 透支 而 发 行 的 巨 
额 国 债 又 被 中 国 吸 购 。 换 言 之 ,由 于 “中 
国 因素 ”, 美 国 进入 到 了 一 个 高 进口 .高 消 
费 、 高 负债 的 ,一 切 自 我 感觉 十 分 良好 的 
“幸福 循环 ”。 今 后, “中国 因素 ”将 因 中 国 
改革 而 逐渐 淡出 ,幸福 循环 是 否 还 能 持 
续 ? 换言之 ,美国 也 有 一 个 “" 调 结构 ”的 问 
题 ,而 且 “ 调 ”的 难度 不 亚 于 中 国 , 其 至 犹 
有 过 之 。 具 体 而 言 ,(1) 美 国 的 贸易 逆差 
要 靠 更 多 的 出 口 来 矫正 ,页 岩 气 革命 或 有 
帮助 ,实际 效果 则 仍 待 观察 ;(2) 减 少 发 债 
则 涉及 军费 ,近年 来 已 开始 紧缩 ,但 幅度 
小 ,说 明 很 难 ;(3) 全 面 增 加 储蓄 ,减少 消 
费 ,由 奢 入 俭 , 当 然 更 难 。 罗 奇 因 此 很 为 
美国 担心 ,并 非 没 有 道理 。 

其 次 ,看 中 国 。 中 国 要 以 内 需 取代 外 
需 , 最 大 的 优势 是 人 口 规模 。 只 要 结构 改 
革 进 行 顺利 ,中 国内 需 市 场 不 但 大 于 美国 
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号 称 是 “华尔街 中 国 通 " 的 耶 重 大 学 
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美国 与 中 国 的 相互 依附 》(Unbamced:The 
Codepency of American and China) 中 指出 ， 
过 去 几 十 年 来 中 美 两 国 过 分 依赖 的 一 种 
“权宜 婚姻 ,相互 依赖 ,相互 补充 ;也 就 是 中 
国生 产 ,美国 消费 ;中 国 出 口 ,美国 进口 ;中 
国 积 累 美元 储备 ,美国 印 钞 ;中 国 买 美 债 ， 
美国 卖 美 债 …… 这 样 的 时 代 即 将 结束 了 ， 
因为 显然 中 国 已 经 决定 走 自己 的 路 了 。 

罗 奇 注意 到 中 国正 在 扭转 过 去 靠 出 口 
带动 经 济 增长 的 模式 ,存在 进行 全 面 的 、 根 
本 性 的 结构 调整 。 而 且 这 一 转变 ,在 中 共 
十 和 八 届 三 中 全 会 后 , 比 他 想象 的 还 快 。 

要 解读 中 国 的 转变 并 不 困难 。 因 为 : 
(一 ) 有 必要 。 因 为 中 美 相互 依附 下 造成 
的 中 国 经 济 的 巨大 失衡 (包括 内 需 VS. 外 
需 ; 消 费 VS .投资 ;生产 VS. 环 保 ; 城 VS. 乡 ; 
国企 VS. 民 企 ; 富 VS. 贫 ……) 已 对 中 国 造 
成 了 极 大 的 困扰 。 失 衡 与 失调 意 谓 着 失 
序 , 诸 多 经 济 社会 政治 问题 于 再 产生 ,所 
以 必须 调整 (二 ) 只 要 有 决心 ,中 国 的 调整 
与 改革 基本 上 是 “ 操 之 在 已 ”的 ,是 可 以 实 
现 的 。( 三 ) 更 重要 的 当然 是 可 以 看 到 的 已 
付 诸 行动 的 改革 了 。 十 和 八 届 三 中 全 会 之 
后 成 立 的 “全 面 深化 改革 小 组 ”及 “国家 安 
全 委员 会 ”, 由 党 及 国家 领导 人 习近平 亲 
自 挂帅 ,足见 改革 决心 之 强 及 力度 之 大 。 
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可 以 迟 些 汇 回 日 本 。 不 过 ,乌克兰 事件 
发 生 在 3 月 1 日 ,估计 整个 3 月 内 事情 都 
不 会 解决 。 如 此 一 来 ,一 些 借 日 元 去 炒 
Carry Trade 的 炒 友 一 听 有 乱 就 平 仓 , 自 
动 还 日 元 。 在 这 个 双重 压力 下 ,今年 3 
月 日 元 的 上 升 压 力 不 小 , 竞 美 元 升 穿 
100 日 元 的 机 会 有 八成 。 如 果 开 枪 , 有 
八成 机 会 日 元 回 见 95, 日 本 经 济 会 死 半 

2. 金 价 升 。 理 由 显而易见 ,不 用 讲 
吧 ! 关键 是 位 , 金 如 升 破 1434 美 元 ,将 是 
升 破 双 底 颈 线 , 向 上 望 1687, 也 即 可 上 破 
大 下 降 轨 ,之 后 …*…? 

3. 美 元 汇率 。 只 能 升 少 少 ,因为 QE 
未 退 , 美 经 济 复苏 缓慢 ,美国 要 维持 长 期 
低 息 ,在 这 前 提 下 , 美 汇 应 难 兴 。 

4. 美 息 跌 。 主 要 是 避 险 资金 流入 美 
债 ,一 个 关键 位 是 10 年 期 美 债 息 跌 破 2.5 
厘 及 升 破 2.8 厘 。 息 跌 破 2.5 厘 ,反映 避 
险 意愿 强 ; 息 升 破 2.8 厘 ,如 果 不 是 美国 
另外 有 场 金 融 危 机 ,又 或 是 美国 国内 通 
胀 急 升 , 则 应 反映 乌 局 问题 得 到 解决 。 

5. 环 球 股市 跌 。 只 要 不 出 枪 声 , 股 
市 就 有 得 波动 ,但 问题 不 大 ;但 一 出 枪 声 
就 大 乱 。 

乌克兰 事件 ,其 实 应 正名 为 克 里 米 
亚 事件 ,是 在 发 酵 中 ,希望 不 要 摘出 大 麻 
烦 来 ,就 阿弥陀 佛 了 ! 四 
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在 笔者 看 来 ,如 果 乌 克 三 加 入 欧盟 , 欧盟 多 
了 个 较 希 腊 更 穷 的 穷 杀 威 ,欧元 应 跌 ;如 果 克 里 








米 亚 独立 , 而 乌克兰 入 欧盟 ,欧盟 一 样 有 个 穷 邓 


应 跌 ; 如 果 克 里 米 亚 独立 ,而 乌克兰 入 欧 
3 ,欧盟 一 样 有 个 穷 亲 威 ,但 美元 将 受 
压 , 卢 布 会 回升 ,因为 今 时 卢布 是 在 大 贬 
值 中 ,但 接 下 来 几 年 ,欧元 升 势 会 受 压 ， 
为 俄罗斯 军事 力量 向 西 伸 了 ,市 场 应 
会 以 此 不 时 炒 淡 欧元 ;如 果 乌 克 兰 分 裂 ， 
各 自 归 边 ,世界 又 大 平 ;如果 乌克兰 被 俄 
罗斯 吞并 , 接 下 来 的 十 多 年 世界 不 太平 ; 
如 果 乌 克 兰 宣布 永久 中 立 , 难 ! 因为 能 
永久 中 立 的 是 瑞士 ,乌克兰 靠 做 军火 维 
生 , 怎 能 中 立 ? 

从 今 时 到 5 月 ,以 上 5 种 情况 都 难 发 
生 , 最 苑 发生 的 是 枪 声 。 迁 今 为 止 , 俄 军 
入 元 里 米 亚 未 发 一 枪 。 这 个 未 发 一 枪 是 
颇 关 键 的 。 如 一 直到 5 月 元 里 米 亚 公投 
时 , 俄 军 或 乌 军 仍 未 发 一 枪 ,你 道 这 个 
“入 侵 " 是 否 奇 怪 ? 

虽然 克 里 米 亚 未 闻 枪 声 ,没有 人 倒 
地 ,但 投资 市 场 上 已 经 炮 声 隆隆 ,有 人 不 
幸 倒 地 。 由 今 时 至 3 月 底 ,预计 环球 市 场 


会 : 


1. 日 元 升 。 日 本 财政 年 结 是 在 3 月 
31 日 ,每 届 年 结 ,日 本 公司 都 要 将 外 汇 
汇 回 日 本 换 成 日 元 。 在 上 世纪 80 年 代 
前 ,是 在 3 月 才 汇 钱 回 日 本 。 在 90 年 代 
后 , 则 提前 在 2 月 或 1 月 做 。 今 年 1、2 月 
时 未 见 日 元 升 ( 即 未 汇 回 日 本 ) ,估计 是 
日 本 企业 以 为 安倍 首 三 会 使 日 元 弱 , 故 





威 ,但 美元 将 受 压 , 户 布 会 回升 


俄罗斯 总 统 普 京 称 ,在 乌克兰 采用 
武力 是 最 后 手段 。 此 言 一 出 ,缓解 了 市 
场 对 乌克兰 问题 可 能 引发 战争 的 担忧 。 
不 过 ,危机 并 未 彻底 解除 ,市 场 人 士 对 乌 
克 兰 局 势 走 向 有 如 下 五 种 看 法 ,每 种 看 
法 对 阁下 身家 影响 不 一 样 。 

1 .乌克兰 加 入 欧盟 ,保持 国家 完整 和 
独立 。 这 种 情况 是 欧美 的 一 厢 情 愿 , 俄 罗 
斯 肯定 不 能 接受 ,所 以 不 太 可 能 出 现 。 

2. 克 里 米 亚 独 立 ,乌克兰 其 余地 方 
保持 主权 完整 ,乌克兰 加 入 欧盟 。 这 是 
俄罗斯 所 能 接受 的 最 低 要 求 , 勉 强 接 
受 。 俄 罗斯 会 派兵 帮助 克 里 米 亚 独立 ， 
欧美 也 能 接受 。 
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河东 年 独立 为 一 个 新 国家 。 这 是 俄罗斯 
最 喜闻乐见 的 ,但 仍然 不 是 她 的 最 后 目 
标 。 这 种 情况 欧美 难 接受 ,但 勉强 可 以 
接受 。 

4. 乌 克 兰 完全 被 俄罗斯 吞并 。 这 种 
情况 是 欧美 无 法 接受 的 ,所 以 这 种 情况 
也 不 太 可 能 出 现 。 

5. 乌 克 兰 宣布 为 永久 中 立国 家 , 克 
里 米 亚 半 独 立 。 这 种 情况 欧美 和 俄罗斯 
都 能 接受 ,但 是 互相 不 信任 ,乌克兰 还 会 
摇摆 ,所 以 这 种 情况 也 不 太 可 能 出 现 。 

在 笔者 看 来 ,如 果 乌 克 兰 加 入 欧盟 ， 
欧盟 多 了 个 较 希 腊 更 穷 的 穷 亲 不, 欧元 














房地产 :重点 在 保障 


个 直辖 市 ,各 省 区 管 好 自己 的 热点 城 
市 。 本 来 ,房地产 就 是 地 域 性 极 强 的 商 
品 ,十 几 年 来 ,我 们 不 知 出 台 了 多 少 个 
“ 国 久 条”, 在 政府 工作 报告 中 用 了 多 少 
个 “坚持 调控 ”“ 坚 决 抑制 "“ 坚 决 遇 制 ” 
等 等 字眼 ,媒体 不 知 用 了 多 少 个 “史上 最 
严厉 " ,房价 却 越 调 越 高 。 现 在 ,政府 终 
于 明白 了 ,以 中 国之 大 ,一刀切 的 房地产 
调控 政策 ,其 效果 只 能 适得其反 , 连 那些 
本 来 不 会 涨 、 也 不 该 涨 的 地 方 ,居然 也 在 
紧锣密鼓 的 调控 声 中 日 涨 夜 大 …… 
房产 的 背后 是 地 产 ,地 产 的 背后 是 
财政 ,既然 报告 对 住房 保障 提 到 “ 民 惟 邦 
本 ,本 固 邦 宁 ” 的 高 度 ,并 且 要 求 “ 分 步 实 
施 、 分 级 负责 ”, 而 众所周知 ,保障 房 主要 
依靠 地 方 财力 , 据 此 土地 财政 也 不 可 能 
一 下 子 退 出 。 当 然 , 包 括 土地 财政 和 地 
方 融资 平台 等 风险 和 隐患 ,也 不 能 急 
视 。 对 此 ,《 报 告 ) 明 确 指 出 “今年 要 对 土 
地 出 让 金 收 支 和 耕地 保护 情况 进行 全 面 
审计 ”,“ 加 大 审计 和 审计 结果 公告 力度 ”; 
“着 力 把 所 有 政府 性 收入 纳入 预算 ,实行 
全 口径 预算 管理 "。 土 地 财政 的 形成 有 一 
定 历史 原因 ,当前 民众 反映 最 大 的 是 土地 
财政 透明 度 很 低 。 正 因为 如 此 ,土地 财政 
通常 和 腐败 “ 训 "在 一 起 ,房地产 成 为 腐败 
的 高 发 地 。 再 加 上 土地 财政 的 背后 又 是 
越 审计 越 多 的 地 方 融资 平台 ,更 加 大 了 国 
内 外 与 论 对 房地产 市 场 的 担忧 。 如 果 今 
年 真能 进行 全 面 审计 ,并 予以 公开 ,把 
“所 有 ”政府 性 收入 (包括 土地 出 让 金 ) 纳 
入 预算 ,纵然 债务 再 多 ,就 像 美 债 和 欧 债 
危机 那样 ,不 也 基本 过 来 了 吗 ?加 





李克强 总 理 所 作 《政府 工作 报告 /中 有 关 住房 保障 用 了 265 个 
调控 和 抑制 投机 投资 都 只 有 10 来 个 字 , 说 明 房 产 调 


F, 而 涉 
控 的 思路 在 变 。 


它 姓 “ 商 ” ,价格 高 低 理应 由 市 场 调节 ; 政 
府 的 作用 是 让 "全 体 人 民 住 有 所 居 ”, 竟 
尽 全 力 帮 助 那些 买 不 起 商品 房 的 人 ， 让 
大 首 以 盼 的 住房 困难 群众 早日 迁 入 新 
居 ”。 同 时 ,这 也 是 “创新 宏观 调控 思路 
和 方式 ,确保 经 济 运行 处 于 合理 区 间 ” 的 
题 中 应 有 之 义 。 既 然 4《 报 告 》 已 经 明确 估 
计 到 ,今年 “经 济 下 行 压力 依然 较 大 ” ,并 
且 "“ 把 投资 作为 稳定 经 济 增长 的 关键 ”， 
那么 , 占 总 投资 20 史 以 上 的 房地产 投资 ， 
以 及 与 房地产 相关 的 上 下 游 几 十 个 行业 
也 就 不 可 能 、 也 不 应 该 急 刹 车 。 报 告 中 
有 一 段 话 尤为 意味 深长 ;政府 工作 的 根 
本 目的 ,是 让 全 体 人 民 过 上 好 日 子 。 要 坚 
持 建 机 制 \ 补 短 板 、 将 底线 ,保障 群众 基本 
生活 ,不 断 提 高 人 民生 活水 平和 质量 。 
对 房地产 市 场 来 说 ,明确 了 市 场 该 做 什 
A ,政府 该 做 什么 ,也 就 建立 起 了 “持续 
健康 发 展 ” 的 长 效 机 制 ,而 各 类 保障 性 安 
居 工 程 ,包括 中 小 套 型 商品 房 , 正 是 为 了 
解决 住房 问题 的 “ 短 板 ” 和 “底线 ”。 
今年 房地产 市 场 自然 还 会 有 调控 ， 
主要 是 针对 不 同城 市 分 类 调控 ,就 像 有 
些 专家 所 提 到 的 那样 ,中 央 主 要 管 好 几 
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房地产 ,重点 不 在 调控 而 在 保障 ,这 
是 奎 克 强 总 理 所 作 《政府 工作 报告 )( 以 
下 简称 《报告 》) 的 最 大 看 点 之 一 。 

《报告 》 对 房地产 共用 了 290 个 字 的 
篇 幅 , 其 中 有 关 “ 住 房 保障 ” 占 了 265 个 
5E ,后 面 只 是 “ 撒 带 性 "地 提 到 “抑制 投机 
投资 性 需求 ,促进 房地产 市 场 持 续 健 康 
发 展 ”。 近 300 个 字 中 ,只 有 一 处 提 到 
“调控 ” ,表述 为 “针对 不 同城 市 情况 分 类 
调控 ”"。 据 此 ,我 们 也 许可 以 理解 为 , 持 
续 了 十 多 年 的 全 国 一 刀 切 的 房地产 调 
空 ,即将 划 上 句号。 

关于 住房 保障 ,报告 内 容 可 以 概括 为 
四 小 点 :(1) 以 全 体 人 民 住 有 所 居 为 目标 ， 
加 大 保障 性 安居 工程 建设 (并 附 有 具体 套 
数 );(2) 提 高 大 城市 保障 房 比 例 ;(3) 创 新 
政策 性 住房 投 融 资 机 制 和 工具 ,采取 市 场 
化 运作 方式 ,提供 长 期 稳定 、 成 本 适当 的 
资金 支持 ; (4) 各 级 政府 增加 财政 投入 。 
而 涉及 “调控 ”和 "抑制 投机 投资 "都 只 有 
10 来 个 字 , 这 是 基于 什么 样 的 考虑 ? 

毫 无 疑问 ,这 是 让 "市场 在 资源 配置 
中 起 决定 性 作用 和 更 好 发 挥 政府 作用 ” 
的 具体 表现 。 商 品 房 ,顾名思义 是 商品 ， 
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^N TU | 度 该 不 该 废 全 随 着 全 国 “两 会 "的 开幕 ,各 项 重大 民生 议题 集中 进入 了 
Z3 7۹٨ mhil T WX ٩ R, 除 人 们 的 视野 。 而 经 历 了 去 年 房价 的 再 度 上 涨 ,对 于 公积金 制 


度 早 已 成 为 鸡肋 的 诉 病 再 次 引发 探讨 。 





E جد‎ / 本 刊 记者 邢 力 全 国政 协 委员 、 住 建部 专家 委员 会 住房 组 成 员 张 泓 铭 在 
接受 媒体 采访 时 表示 , 面 对 公 积 金 制度 目前 所 面临 的 困境 ， 

最 近 有 消息 称 , 有 关 部 门 正 试图 将 住房 公积金 管理 中 中 央 相 关 部 门 正 试图 用 全 国 性 的 公积金 调度 中 心 发 起 设立 
心 转变 为 住房 保障 银行 ,改变 公积金 沦 为 鸡肋 的 米粉 现 住房 保障 银行 。 而 他 本 人 也 曾 在 2012 年 提案 组 建 中 国 住房 
" ري‎ : e 保障 银行 。 事 实 上 , 早 在 2 月 中 旬 就 有 媒体 报道 , 住 建部 拟 
سوه د‎ ERE EE MUR? REE ^ 在 修改 (住房 公积金 管理 条 例 ) 的 基础 上 , 采取 适当 方式 将 住 
则 完善 制度 , 还 是 彻底 取消 或 并 入 住房 保障 银行 ? = -1 的 房 公 积 金 制度 转向 建立 政策 性 金融 机 构 将 住房 公积金 管理 
公积金 制度 又 该 如 何 与 住房 保障 银行 顺利 对 接 呢 ? 中 心 升级 为 住房 保障 银行 。 同 时 还 有 消息 称 , 早 在 2007 年 


سا د 4 جد سد =Æ = BE‏ ييف 
团 有 限 责 任 公 n] EX je (E Um Xp 85 m HH‏ چک 52 ٠ HH‏ 
上 海 烟草 集团 有 限 责任 公司 (以 下 简称 本 公司 ) 注 意 到 在 各 地 卷烟 市 场 上 出 现 多 种 特殊 形式 包装 的 “中 华 ” 卷 烟 和 “熊猫 "卷烟 。 为 切实 维护 消费 者‏ 
权益 ,本 公司 授权 常年 法 律 顾问 郑 传 本 律师 事务 所 刘 偿 律师 作出 郑重 声明 :‏ 
各 地 卷烟 市 场 上 出 现 的 白 盒 、 铁 盒 . 听 装 和 塑 盒 包 装 的 “中 华 ” 卷 烟 和 “熊猫 ”卷烟 , 印 有 “珍品 ”、“ 极 品 ”、“ 精 品 ”、“ 出 口 转 内 销 ”、“ 特 需 专 供 ”、“ 军 需‏ 
特 供 ? 等 字样 的 “中华 ”卷烟 ,以 及 单 支 用 塑料 薄膜 包装 的 “中 华 ” 卷 烟 均 系 假冒 卷烟 。 敬 请 消费 者 购买 时 注意 。 本 公司 并 欢迎 广大 消费 者 对 制 假冒 卷烟‏ 


的 情况 进行 举报 。 举 报 电话 :12313 
上 海 烟草 集团 有 限 责 任 公司 
上 海 市 郑 传 本 律师 事务 所 
二 0 一 四 年 一 月 
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的 改革 和 友 展 使 得 城乡 间 、 地 区 间 、 各 阶层 间 
的 居民 收入 差距 都 很 大 ,购房 需求 多 样 。 在 强 
制 缴 存 的 规定 下 ,结果 导致 低 收入 者 虽然 缴纳 
了 公积金 , 却 因为 没有 购房 能 力 ,实际 上 承担 
缴费 义务 后 却 无 法 享受 到 制度 优惠 。 

更 严重 的 不 公 在 于 , 由 于 公积金 制度 并 非 
在 全 国 范围 内 统一 强制 推行 ,导致 不 同 地 区 、 
不 同 所 有 制 的 企业 和 机 关 事 业 单 位 缴纳 公 积 
金 的 积极 性 和 金额 大 不 相同 。 住 建部 内 部 调 
查 数据 显示 , 截至 2011 年 ,全 国 住房 公积金 
的 缴 存 人 数 是 9100 余 万 人 ,其 中 政府 机 关 和 
事业 单位 的 公积金 缴 存 人 数 为 6100 多 万 
Ao HELET, 住房 公积金 缴 存 虽然 已 履 兰 
了 约 78% 的 城镇 职工 ,但 在 对 非 公有 制 企业 
住房 公积金 缴 存 情况 的 调查 中 , 非 公 有 制 企 业 
职工 缴 存 住房 公积金 的 比例 不 足 20% , 这 意 
味 着 约 80% 的 非 公 有 制 企 业 职工 ,未 享有 住 
房 公积金 保障 。 

一 边 是 大 量 民企 职工 无 法 纳入 公积金 保 
障 体系 ,或 虽 纳 入 体系 却 按照 最 低 法 定 标 准 缴 
费 ; 另 一 边 却 是 大 量 国有 企业 尤其 是 垄断 行业 
的 国企 以 及 机 关 事 业 单 位 工作 人 员 在 以 最 高 
标准 给 职工 缴纳 公积金 后 ,还 缴纳 了 金额 更 高 
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担 让 利 、 让 税 的 义务 。 

然而 华 生 表示 ,新 加 坡 的 公积金 制度 之 所 
以 能 采取 强制 缴 存 ,是 因为 其 公积金 是 集 养 
老 、 医 疗 、 住 房 和 投资 多 种 功能 于 一 体 , 具 有 强 
烈 的 社会 保障 性 质 ,因为 每 个 人 都 有 养老 、 医 
疗 保障 的 刚性 需求 。 然 而 中 国 在 设立 劳动 和 
社会 保障 制度 之 初 ,只 将 "五 险 " (养老 、 医 疗 、 
失业 、 工 伤 、 生 育 保险 ) 确 定 为 强制 缴 存 ,一 
金 (住房 公积金 ) 则 是 用 人 单位 和 劳动 者 之 间 
商定 缴 存 ,不 属于 强制 缴 存 范畴 。 这 就 为 后 来 
BS ZXTASE BEN IB RI IR, 在 强制 缴 人 存 、 扩 大 
缴 存 面 等 关键 问题 上 的 争议 也 使 得 (住房 公 积 
金管 理 条 例 》 的 修订 在 2011 年 和 2012 年 两 
次 难产 。 


SRE RE: HANS 

正 是 由 于 先天 畸形 , 导致 了 现行 公积金 制 
RUB RE: HANE. 

由 于 新 加 坡 是 一 个 城市 国家 , 经济 发 展 平 
衡 ,居民 收入 差异 小 ,在 住房 公积金 制度 上 采 
取 强 制 储蓄 也 不 会 出 现 “ 穷 人 补贴 富 人 "的 情 
况 。 可 是 中 国 却 恰恰 相反 ,过 去 30 年 跨越 式 
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目前 正面 临 利率 市 场 化 的 严峻 挑战 ,因此 有 意 
通过 参与 筹建 住房 保障 银行 的 机 会 , 曲线 回归 
政策 性 银行 。 

公积金 制度 究竟 有 哪些 奖 疾 ?改革 的 方 
回 是 修改 规则 完善 制度 ,还 是 彻底 取消 或 并 入 
住房 保障 银行 呢 ? 目前 的 公积金 制度 又 该 如 
何 与 住房 保障 银行 顺利 对 接 呢 ? 


公积金 一 宗 徘 :先天 畸形 

要 了 解 现行 公积金 制度 为 何 要 改革 , 丈 必 
须 搞 清 楚 中 国 公积金 制度 的 先天 缺陷 。 

著名 经 济 学 家 华 生 指 出 ,中 国 公积金 制度 
其 实 是 上 世纪 90 年 代 后 期 ,我 国 住房 体制 改 
革 时 的 过 渡 性 产物 。 即 在 取消 福利 分 房 制 度 
时 ,为 了 减轻 改革 压力 、 缓 解 原本 属于 住房 分 
本 福利 制度 下 的 职工 群众 的 抵触 情绪 而 采取 
的 一 种 过 渡 性 、 补 偿 性 福利 政策 , 正 是 由 于 其 
创立 之 初 的 安慰 属性 强 于 住房 保障 属性 , 导致 
这 种 借鉴 目 新 加 坡 的 公积金 制度 一 进入 中 国 
ME fk. 

20 世纪 50 年 代 建立 的 新 加 坡 公积金 制 
度 是 一 种 政府 强制 雇主 和 雇员 共同 供 款 的 为 
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不 应 该 动 公积金 的 脑筋 , 而 应 该 通过 政府 财政 
拨款 或 其 他 途径 筹集 。 

另 一 个 环 手 问题 是 :公积金 管理 中 心目 身 
的 定位 模糊 也 令 其 很 难 担负 起 公积金 的 保值 、 
增值 重任 。 

著名 经 济 学 家 马 光 远近 日 撰文 指出 ,按照 
《条 例 》 住房 公积金 管理 中 心 在 整个 公积金 制 
度 体系 中 处 于 核心 地 位 ,负责 住房 公积金 的 归 
集 、 使 用 和 管理 , 独自 承担 住房 公积金 贷款 风 
险 ,但 它 其 实 是 个 三 无 单位 :无 资本 金 、 无 风 
险 承担 能 力 .不是 独立 的 金融 机 构 ,根本 不 具备 
承担 经 营 风 险 和 民事 责任 的 能 力 。 这 使 住房 公 
积 金管 理 中 心 成 为 一 个 制度 设计 上 最 忌讳 出 现 
的 机 构 : 权 很 大 ,运作 庞大 的 资金 ;但 责 很 小 ， 
其 本 身 的 资产 根本 不 足以 承担 任何 风险 。 就 
制度 的 合理 性 而 言 ,我们 找 不 到 住房 公积金 管 
理 中 心 存 在 的 理由 和 价值 。 马 光 远 表示 。 

目前 我 国 公积金 缴 存 余额 已 突破 2 万 亿 
元 人 民 币 ,是 中 国 最 大 的 公共 基金 ,但 仪 可 以 
通过 友 放 住房 公积金 个 人 住房 贷款 、 国 债 投 
V .银行 存款 三 种 方式 实现 增值 收益 , 而 这 三 
种 途径 都 很 难 跑 雇 通胀 ,更 不 可 能 追 上 过 去 
10 年 如 脱 缠 野马 一 般 飞 奔 的 房价 涨幅 。 而 现 
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公积金 属于 职工 个 人 所 有 。 但 是 现行 公 积 
金管 理 上 , 是 房 委 会 决策 .公积金 管理 中 心 运 
作 、 银 行 专 户 存储 .财政 监督 ,形式 上 似乎 很 
完美 ,但 公积金 的 真正 所 有 者 始终 被 置 于 无 建 
言 权 无 监督 权 的 位 置 。 

华 生 表示 ,决策 者 PER 成 员 多 为 政府 
官员 ,负责 具体 运作 的 公积金 管理 中 心 多 是 具 
有 实权 的 市 房改 办 、 财 政局 、 建 委 的 隶属 机 构 ， 
或 是 与 地 方 房 改 办 一 套 班 子 、 两 块 招牌 ,这 令 
公积金 很 容易 被 特权 者 挤占 、 挪 用 。 例 如 ， 
2005 年 湖南 衡阳 2.53 亿 元 住房 公积金 被 挪 
用 ,2008 年 广东 湛江 4.6 亿 元 公积金 被 挪用 
炒股 ,等 等 。 

另外 ,由 于 近 几 年 政府 在 保障 房 建设 资金 
上 的 捉襟见肘 ,很 多 地 方 政 府 都 将 手 伸 向 了 当 
地 的 住房 公积金 ,直接 使 用 资金 用 以 进行 保障 
房 建设 。 这 种 做 法 也 说 不 通 , 因为 (条例) 明确 
规定 公积金 属于 职工 个 人 所 有 , 其 性 质 更 接近 
于 由 政府 专门 机 构 保管 并 运作 的 个 人 定 同 存 
TA 政府 无 权 挪 用 ,哪怕 是 挪用 做 保障 房 建设 
也 是 违规 。 除 非 在 征 得 公积金 所 有 人 同意 后 ， 
将 建成 的 保障 房 分 配给 缴 存 人 ,但 这 样 又 会 面 
临 僧 多 粥 少 的 难题 ,所 以 保障 房 资金 缺口 本 区 





的 补充 公积金 ,从 而 出 现 了 这 种 怪 现象 :两 个 
基本 工资 相同 的 员工 ,一 边 是 民企 员工 每 月 缴 
纳 的 公积金 只 有 区 区 几 百 元 , 对 缓解 期 购房 压 
力 的 作用 是 杯 水 车 新 ; 另 一 边 是 国企 员工 每 月 
公积金 和 补充 公积金 缴纳 数 干 元 ,每 月 房贷 基 
本 可 以 靠 公积金 抵 充 ,还 款 压力 不 大 。 更 有 其 
者 ,大 量 的 低 收 入 人 群 缴纳 了 公积金 后 仍 无 力 
购房 ,反而 让 高 收入 购房 者 享受 了 公积金 贷款 
的 低 息 优 惠 。 

由 此 可 见 , 由 于 缺乏 统一 标准 和 强制 性 ， 
公积金 制度 在 一 定 程度 上 已 沦 为 国家 财政 对 
公职 人 员 以 及 至 断 国企 对 职工 有 友 放 工资 外 往 
利 的 工具 , 公积金 制度 设立 时 的 全 民 普 惠 初 囊 
几乎 消失 殉 尽 。 而 这 种 借助 公积金 制度 的 变 
相 和 福利 友 放 , 客观 上 又 变 成 了 体制 内 高 收入 阶 
层 避 税 的 工具 ,从 而 进一步 拉 大 了 介 语 差距 ， 
引发 社会 阶层 情绪 对 立 。 


公积金 三 宗 罪 :监管 困难 

先天 畸形 所 引 上 发 的 第 二 个 问题 是 公积金 
管理 的 混乱 和 保值 .增值 的 困难 。 

根据 1999 年 颁布 .2002 年 修订 的 《住房 
公积金 管理 条 例 》 职工 个 人 和 其 单位 缴纳 的 
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和 低 息 贷款 的 政策 性 银行 。 美 国 称 为 联邦 住 
房 信 和 仿 银 行 体 系 , 日 本 叫 住宅 金融 公 库 , 德国 
称 住房 互助 储蓄 银行 ,英国 则 是 住房 协会 。 本 
质 上 都 是 一 个 独立 的 公司 制 法 人 ,以 股东 出 资 
形成 公司 法 人 的 财产 ,并 以 此 为 基础 承担 经 营 
风险 , 这 样 融 能 灵活 从 事 投 融 资 活动 ,实现 保 
(B TB. 

更 重要 的 是 ,这 种 制度 并 非 强 制 性 ,而 是 
自愿 参与 的 互助 性 住房 保障 制度 。 对 于 有 意 
愿 将 来 通过 政府 扶持 买房 的 人 可 以 缴费 ,对 于 
没有 买房 意愿 或 买房 能 力 的 人 ,也 不 用 被 强制 
缴费 ,从 而 保障 了 上 自由 选择 权 。 对 银行 来 说 ， 
由 于 它 为 政府 政策 目标 服务 ,因此 享受 到 了 政 
府 的 多 种 优惠 ,从 而 得 以 正常 运作 下 去 。 

马 光 远 认为 ,要 实现 机 构 转 型 ,可 以 考虑 
两 个 路 径 :一 是 通过 改造 住房 公积金 管理 中 
心 ,将 住房 公积金 管理 中 心 从 财政 部 门 独立 出 
来 ,将 其 转型 成 住房 银行 ,按照 政策 性 银行 的 
模式 纳入 金融 机 构 的 主流 监管 体系 ,不 再 受 财 
政 部 门 和 建设 部 门 的 行政 领导 , 而 是 成 为 独立 
的 资金 运作 机 构 , 具体 投资 模式 无 需 另 行 设 
计 , 按 照 基金 的 模式 进行 即 可 ,原先 的 公积金 
账户 自动 转 入 住房 保障 银行 。 二 是 废除 目前 
的 公积金 管理 制度 ,另起炉灶 建立 独立 的 住房 
PRESS o WU 





障 房 的 不 合理 局 面 , 因为 拥有 了 独立 法 人 地 
位 、 资 本 金 和 吸收 存款 的 能 力 后 ,住房 保障 银 
行 在 发 放 政 策 性 个 人 住房 贷款 的 同时 , 完全 可 
以 用 吸纳 的 存款 友 放 保障 性 住房 的 建设 贷款 。 


两 种 路 径 可 选择 

从 国际 上 看 ,我 们 所 说 的 “住房 保障 银行 * 
早 有 标准 叫 法 , 即 住房 信贷 银行 ,是 很 多 国 
家 普遍 采用 的 一 种 用 来 为 居民 购房 提供 补贴 





公积金 改革 要 动 大 手术 


国文 /本 刊 记者 邢 7 


中 共 十 八 届 三 中 全 会 《决定 ) 明 确 提出 :研究 建立 城市 基础 设施 、 住 宅 政策 性 金融 
机 构 。 而 通过 深化 公积金 改革 ,组 建 住房 保障 银行 是 住房 政策 性 金融 机 构 最 可 行 的 形 
式 和 路 径 。 只 是 对 于 如 何 改革 现 有 制度 ,观点 并 不 一 致 。 

按照 住 建 部 的 想法 ,首先 解决 住房 公积金 缴纳 、 管 理 、 使 用 等 过 程 中 存在 的 诸多 问 
AR ,使 公积金 能 更 好 地 为 中 低 收入 者 服务 ,主要 是 对 《住房 公积金 管理 条 例 ) 进 行 修 
改 。 第 二 步 才 是 在 公积金 管理 中 心 的 基础 上 设计 升级 为 住房 保障 银行 的 具体 方案 。 

这 种 方案 是 一 种 相对 稳妥 的 做 法 ,但 人 条例》 已 连续 两 年 未 能 完成 修订 工作 ,就 是 
由 于 这 涉 的 利益 纠葛 太 多 ,足见 目前 的 公积金 制度 之 弊 已 非 小 修 小 补 所 能 解决 。 现 行 
住房 公积金 制度 的 缺陷 是 先天 性 的 , 久 病 至 今 已 成 了 无 可 挽救 的 毒瘤 “保守 治疗 ”已 
不 管用 ,必须 进行 “外 科 手 术 ” 彻 底 切 除 。 而 借 小 修 小 补 以 拖延 手术 的 时 间 越 久 ,制度 
性 矛盾 就 会 越 激烈 ,对 于 缓解 老百姓 关心 的 头号 问题 一 住房 问题 也 毫 无 益处 。 

公积金 制度 早已 失 其 本 意 ,而 改革 势必 要 触及 各 方 利 益 , 此 时 唯 有 中 央 进 行 顶层 


设计 ,以 义无返顾 的 综 力 来 推动 改革 的 进一步 深化 ,才能 解决 这 一 顽疾 。 








LA, 由 于 用 途 受 限 .提取 困难 等 因素 制约 , 全 
国 约 有 5600 亿 元 的 住房 公积金 处 于 不 断 贬 
值 的 沉睡 状态 。 


公积金 四 未 罪 : 沦 为 鸡肋 

现行 公积金 制度 的 移 天 畸形 还 在 于 设立 
制度 时 完全 没有 以 发 展 眼光 看 待 房地产 市 场 。 

时 至 今日 ,公积金 沦 为 鸡肋 ,最 大 的 原因 
在 于 房价 的 涨幅 远 远 超过 了 公积金 的 积攒 速 
度 ,出 现 了 “取出 来 不 够 租房 , 存 起 来 不 够 买 
ES ”的 烛 雁 境遇 。 正 由 于 这 种 面 对 房 价 时 的 无 
力 感 ,市 场 上 才 出 现 了 花样 百出 的 非法 套 取 ， 
出 现 了 部 分 地 方 政府 允许 提取 公积金 治 病 - 
却 又 引发 FE RHE RR HE 质疑 的 争论 。 而 用 
公积金 支付 租房 的 想法 却 只 是 看 起 来 很 美 ， 
且 不 说 很 多 房东 不 愿 提供 租房 元 税 友 票 , 很 多 
地 方 为 了 便于 管理 ,杜绝 漏洞 ,更 是 对 用 公 积 
金 租 房 设置 了 诸多 限制 ,甚至 直接 规定 租房 不 


能 提取 公积金 …… 


公积金 与 住房 保障 银行 难 并 存 

正 是 由 于 公积金 制度 有 那么 多 问题 ,因此 
中 央 才 会 酝酿 成 立 独 立 运营 的 .具有 政策 性 银 
行 属性 的 住房 保障 银行 来 完成 政府 对 民众 住 
房 保 障 的 金融 扶持 责任 。 但 在 谈 到 住房 保障 
银行 的 设立 对 住房 公积金 及 管理 机 构 的 命运 
时 ,全 国政 协 委 员 张 淮 铭 指出 ,住房 公积金 的 
历史 命运 由 住房 任务 决定 。 至 少 在 相当 长 的 
时 期 内 要 仔 在 ,两 者 并 非 蔡 代 天 系 , 因此 住 建 


部 的 住房 公积金 监管 司 也 要 存在 。 
可 我 们 不 禁 要 问 :这 种 既 不 公平 又 无 效率 
的 公积金 制度 ,难道 不 是 取消 更 好 吗 ? 一 来 减 


轻 财 政和 企业 压力 ,这 部 分 收入 也 可 以 直接 体 
现在 员工 工资 上 ,增加 可 支配 收入 ;二 来 也 可 
以 彻底 斩 断 这 一 垄断 国企 和 机 关 事 业 单 位 的 隐 
藏 福利 ,与 当前 反腐 节奏 合 担 。 假 如 公积金 入 
理 中 心 和 住房 保障 银行 两 者 并 行 ,同时 承担 住 
房 保障 工作 , 那 购房 者 到 底 应 该 向 谁 申 请 政策 
性 住房 贷款 ? 政府 又 要 如 何平 衡 两 者 的 关系 ? 
如 果 不 把 公积金 并 入 住房 保障 银行 ,后 者 的 资 
金 来 源 如 何 解决 ? 莫非 要 购房 人 缴 两 份 公 积 
金 ,申请 两 份 公 积 金 贷款 不 成 ? 也 只 有 将 公 积 
金 制度 彻底 转变 为 住房 保障 银行 ,才能 根本 解 
决 强制 缴纳 却 覆 盖 不 均 导致 动 贫 济 富 的 先天 
顽疾 , 才能 根本 解决 监管 不 善 、 责 权 不 明 投资 
受 限 的 制度 弊端 , 才能 根本 改变 用 公积金 建 保 
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炒 钱 不 炒 房 


国文 / 本 刊 记 者 SUE 


投资 的 目的 是 为 了 获得 更 多 可 消费 的 资金 ,从 这 意义 上 
讲 ,选择 每 年 可 以 获得 5% 左 右 现 金 回报 的 理财 产品 , 比 2% 
左右 租金 回报 的 房产 要 明智 。 特 别 是 在 房价 涨幅 明显 降低 、 
部 分 城市 房价 下 跌 的 背景 下 ,我 们 更 应 该 选择 炒 钱 不 炒 房 。 





房价 涨 势 风光 不 再 
近期 不 断 传 出 有 楼 盘 降 价 促销 的 消息 , 使 得 房地产 市 场 的 前 景 蒙 上 了 一 层 阴 影 。 
春节 过 后 ,杭州 `. 单 州 等 地 接连 传 出 楼 盘 降 价 的 消息 ,这 让 原本 处 于 僵持 状态 的 
市 场 , 感 受到 了 明显 的 寒意 。 而 包括 无 锡 、 徐 州 等 地 ,房价 已 经 在 很 长 时 间 内 没有 明 
显 上 涨 过 。 个 别 楼 盘 的 降价 促销 , 虽然 不 会 让 中 国 楼 市 在 一 夜间 崩盘”, 但 业内 人 士 
坦 陈 , 房 价 只 涨 不 跌 的 神话 已 经 破裂 ,而 这 也 意味 着 房产 不 再 是 无 风险 资产 。 
另外 ,楼 市 利空 仍 在 不 断 释放 出 来 。 由 于 受 流动 性 收 紧 影 响 ,目前 银行 对 房地产 
贷款 明 松 实 紧 ,从 严 控 增 量 和 名 单 管制 等 多 个 方面 着 手 , 加 大 控制 力度 。 近 日 ， 
内 多 地 首 套 房 贫 利率 也 开始 上 浮 , 某 研究 机 构 近 日 友 布 的 最 新 数据 显示 ,根据 全 国 22 
个 城市 的 69 家 银行 分 支 机 构 调 研 结果 显示 , 全国 近 九 成 银行 首 套房 贫 利率 升 至 基准 
利率 ,部 分 银行 甚至 上 浮 5% ~ 10% ,个 别 上 浮 20% 。 缺 乏 银 行 贷款 襄 助 ,市场 需 求 
将 会 受到 抑制 , 从 而 导致 需求 萎缩 ,并 影响 到 房价 的 上 涨 。 还 有 ,包括 鬼城 数量 不 
断 增多 ,以 及 不 断 有 三 、 四 线 城市 加 入 房价 下 跌 行列 ,都 表明 楼 市 的 未 来 并 不 乐观 。 
此 外 ,近期 人 民 币 开始 出 现 贬值 迹象 ,也 被 市 场 解读 为 是 一 种 对 房价 不 利 现象 。 
为 在 过 去 9 年 时 间 里 ,人 民 币 一 直 处 于 升值 过 程 中 , 而 在 此 阶段 ,美元 便 大 量 涌 入 购 
买房 产 等 资产 ,房价 一 直 处 于 上 涨 过 程 中 ,因此 也 束 激 发 了 更 多 的 投资 资金 持 有 房产 
的 热情 。 但 人 民 币 贬值 预期 一 旦 形成 , 便 会 有 更 多 的 人 抛售 物业 以 求 退出 ,这 会 对 房 
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一 些 ,但 也 不 过 3.08%。 

虽然 去 年 一 年 住宅 租金 出 现 一 定 的 涨幅 , 但 相对 于 去 
年 房价 涨幅 而 言 , 仍 然 很 小 ,因此 租金 回报 率 持续 走低 。 以 
北京 为 例 ,根据 链 家 地 产 统计 数据 表明 ,今年 1 月 份 公寓 租 
金 涨幅 约 6.7% 。 但 中 国 指 数 研究 院 数 据 表明 ,北京 房价 在 
2013 年 上 涨 了 28.33% ,因此 北京 租金 回报 率 跌 至 2% 的 
最 低 点 , 便 不 难 让 人 理解 。 


A E‏ )ولا له لك 

而 另 一 方面 ,金融 投资 收益 情况 却 展 现 出 另外 一 一 景 象 。 

不 管 是 近期 如 雨后春笋 般 冒 出 来 的 互联 网 理财 各 类 
“ 宝 ,还 是 此 前 在 理财 市 场 上 新 露头 角 的 各 种 金融 理财 产 
品 , 收益 情况 均 超过 了 5%, 普 遍 受 到 投资 者 的 关注 。 

虽然 近期 各 类 互联 网 理财 宝 的 收益 率 有 所 变化 ,但 
大 部 分 仍旧 维持 在 5% 以 上 。 截 止 到 3 月 3 日 ,苏宁 零钱 宝 、 
微 信 理 财 通 、 百 度 百 赚 的 7 日 年 化 收益 率 维持 在 6% 以 上 ; 
中 行 活 期 宝 、 民 生 银 行 如 意 宝 、 网 易 理 财 现金 宝 等 7 日 年 化 
收益 率 则 在 5% ~ 6% 之 间 , 收 益 率 相对 较 低 的 产品 有 平安 
银行 的 平安 便 、 广 发 货币 A 的 钱 袋 子 , 但 也 分 别 达 到 了 
4.63% 和 和 4.96%。 

此 前 一 些 收益 率 较 高 的 信托 产品 , 因为 门槛 太 高 而 一 
度 让 普通 投资 者 望尘莫及 , 但 现在 也 有 部 分 产品 主动 降低 
身段 ,来 满足 部 分 中 等 收入 人 群 的 投资 需求 。 另 外 ,还 有 一 
些 P2P 产 品 ,也 成 为 投资 者 的 一 种 选择 。 记 者 了 解 到 , 目前 
市 场 上 P2P 产品 ,收益 率 普遍 超过 10% , 更 高 可 达 20% 左 
右 。 相 对 银行 理财 产品 来 说 ,P2P 的 优势 在 于 高 收益 率 ,所 
以 也 受到 了 风险 承受 能 力 较 高 的 投资 者 天 注 。 


炒 钱 更 合适 

相 比 较 而 言 , 在 现 阶段 投资 房产 ,显然 不 如 炒 钱 o 

首先 ,我 们 要 明确 我 们 为 什么 要 投资 ,显然 是 希望 能 够 
从 投资 资产 中 获得 一 定 的 收益 ,以 改善 我 们 的 生活 ,从 这 点 
上 来 说 ， 炒 钱 会 带 来 更 高 的 现金 收入 。 

我 们 可 以 通过 一 个 例子 来 进行 说 明 。 在 前 文中 提 到 的 
东方 曼哈顿 那 套房 产 ,继续 持 有 ,其 合理 的 年 租金 收益 应 该 为 
9.35 万 元 (月 租金 x 11) ,考虑 到 今年 房价 可 能 原 地 踏步 ， 
那么 投资 者 继续 持 有 一 年 ,其 收益 也 只 有 这 9.35 万 元 。 而 如 
果 投 资 者 选择 以 到 手 价 的 方式 抛 出 这 套房 产 ,将 550 万 元 全 
部 投 在 银行 理财 产品 上 面 ,即使 按 投 资 收益 率 较 低 的 5% 产 
品 来 估算 , 其 收益 也 可 达 27.5 万 元 ,是 租赁 房产 的 2.94 倍 。 
当然 ,我 们 不 能 排除 房价 还 会 上 涨 的 因素 ,但 房价 上 涨 只 能 让 
我 们 的 资产 数量 增加 , 却 无 法 市 来 更 高 的 现金 收入 。 

其 次 ,除了 现金 收益 的 差距 外 ,还 有 一 个 很 重要 的 原因 
束 是 房产 的 变现 能 力 较 差 。 即 使 是 在 房地产 市 场 行情 处 于 
上 涨 过 程 中 , 因为 购买 力 旺盛 ,成 交 比 较 容易 ,但 要 完成 一 
示 房 产 交 易 也 需要 全 少 1 个 月 的 时 间 。 而 随 着 市 场 交易 活 
路 程度 的 降低 , 从 挂牌 到 合同 签订 ,可 能 要 等 待 更 长 时 间 。 
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MERRIER. FE 2013 年 不 断 出 售 内 地 资产 ， 
很 有 可 能 与 此 有 关 。 

房价 难 再 大 幅 上 涨 ,这 已 经 成 为 市 场 共识 。 对 于 未 来 
房价 走势 的 预测 ,即使 是 最 为 乐观 的 看 法 也 认为 涨幅 会 
ll FB, 而 悲观 的 看 法 则 认为 房价 下 跌 是 大 概率 事件 。 市 
场 普遍 预期 是 ,未 来 房价 已 难以 出 现 大 幅 上 涨 行情 ,不 排除 


出 现 回 调 的 可 能 。 
دن‎ ICA 

另 一 方面 ,住宅 租金 回报 率 一 直 维 持 在 很 低 水 平 而 不 
见 起 色 。 


以 上 海 为 例 , 一 套 位 于 徐家汇 东方 曼哈顿 总 价 约 550 
万 元 左右 精装 修 公 寅 ,月 租金 在 8500 元 左右 ,即使 是 全 年 
出 租 , 其 租金 回报 率 ( 年 租金 /房屋 总 价 ) 仅 1.85% 。 如 果 按 
照 国际 通行 的 11 个 月 租 期 计算 ,租金 回报 率 会 更 低 ,只 
1.7%。 而 这 种 现象 并 非 上 海 独 有 ,北京 、 深 圳 等 一 线 城市 ， 
以 及 天 津 、 成 都 等 重点 城市 的 住宅 租金 回报 情况 均 是 处 于 
低位 。 中 原 地 产 研究 中 心 数据 表明 ,北京 ,深圳 等 城市 目前 
租金 回报 率 分 别 为 2.0% 和 2.24% ,成 都 的 租金 收益 率 稍 高 
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当然 ,对 于 手中 
持 有 的 投资 性 房产 ， 
521 58. A 3 ,还 需要 
结合 目 身 的 情况 进行 
选择 。 


20 年 从 小 散 到 大 户 的 实战 精华 ， 浓 绢 在 24 小 时 《四 天 ) 诚挚 奉献 


房产 抛 还 是 不 抛 

对 于 已 经 持 有 投资 房产 的 人 来 说 , 还 面临 着 一 个 问题 : 残 
是 房产 抛 还 是 不 抛 ? 从 宏观 层面 来 看 ,部 分 三 、 四 线 城市 由 于 
人 口 流 失 、 房 屋 供 大 于 求 、 房 价 已 经 出 现 回落 ,选择 抛 出 是 比较 
合理 的 做 法 。 还 有 一 些 存 在 此 类 隐患 的 城市 ,比如 常州 .大连 
等 地 ,继续 持 有 房产 的 风险 在 加 大 ,所 以 也 可 考虑 择机 出 手 。 

而 对 于 一 线 城市 和 部 分 二 线 城市 而 言 , 受 外 来 人 口 持 
续 导入 的 影响 ,刚性 需求 购房 者 仍 在 增加 ,房价 回落 的 空间 
不 大 , 持 有 这 些 地 方 房产 的 投资 者 仍 可 以 继续 观望 ,不 要 急 
着 出 手 。 如 去 年 上 海 设 立 了 目 贸 试验 区 ,未 来 预计 会 有 大 
量 的 金融 、 国 际 贸易 人 才 前 往 上 海 寻 求 友 展 ,这 些 人 又 都 属 
于 高 收入 群体 ,对 住房 的 需求 比较 强烈 ,显然 会 对 上 海 的 房 
价 起 到 相当 大 的 支撑 作用 。 束 算 每 年 的 房价 平均 涨幅 回落 
到 5%, 加 上 1.5%~2% 的 租金 收益 率 ,综合 收益 率 并 不 比 
“ 炒 钱 " 低 。 对 于 持 有 多 套房 产 的 人 来 说 , 卖 掉 一 套 上 海 的 
房产 后 , 咒 很 难 再 买 回来 (限购 ) , 融 算 还 有 资格 购房 ,也 要 
面临 缴纳 房产 税 的 问题 。 当 然 ,对 于 手中 持 有 的 投资 性 房 
FF, 究竟 抛 不 抛 ,还 需要 结合 目 身 的 情况 进行 选择 。 


JNE S ERBB TS 
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89:11 , لا( نه کنا وز‎ ? 
股 跌 时 ， 你 是 人 否 能 及 时 止 损 ? 


a^ 
Pup 005-15 . 
QAM ETR, 
نب شا د‎ 1. 





再 加 上 买 家 申请 贷款 审批 时 间 延 长 ,交易 时 间 可 能 会 被 延 
长 到 半年 ,甚至 更 长 时 间 。 

而 炒 钱 就 不 同 了 。 拿 风险 较 低 的 银行 短期 理财 产品 
来 说 吧 , 期 限 最 短 只 有 1 个 月 ,最 长 也 束 1 年 ,投资 者 完全 可 
以 根据 自己 的 资金 需求 ,合理 地 选择 好 投资 品种 。 而 如 今 
比较 时 暑 的 互联 网 余额 宝 类 产品 ,最 快 可 以 实现 赎 回 资 
金 实时 到 账 , 超 高 的 流动 性 和 不 低 的 收益 率 吸 引 了 大 量 的 
闲散 资金 购买 。 这 些 产 品 的 出 现 ,拓宽 了 百姓 的 投资 渠道 ， 
也 为 普通 人 市 来 了 更 高 的 财产 性 收入 。 

最 后 ,和 炒 钱 相 比 ,房产 投资 的 交易 成 本 过 高 , 交易 
过 程 中 的 风险 也 较 大 。 目 前 ,房产 交易 环节 成 本 较 高 ,投资 
者 需要 支付 契税 印花税. 个 调 税 以 及 交易 佣金 等 , 上海 和 
重庆 两 地 还 有 可 能 在 持 有 环节 征收 房产 税 , 几 项 费用 加 在 
一 起 要 占 到 总 房价 的 10% 以 上 。 如 果 持 有 期 限 不 够 长 ,在 
房价 涨幅 回落 的 背景 下 ,还 可 能 因 沉 重 的 交易 费用 而 导致 
亏损 。 此 外 ,很 多 城市 仍 在 实行 限购 政策 ,很 多 投资 者 可 能 
并 不 具有 购房 资格 ,需要 通过 使 用 杀 威 朋友 的 名 义 购房 ,这 
也 为 日 后 发 生 经 济 纠 纷 留 下 了 隐患 。 















的 口号 ,附近 天 鸿 香 榭 里 项 目 第 一 时 间 跟 风 。 此 外 , 音 州 雅 
届 乐 星河 湾 项 目 也 遥相呼应 , 宣称 降价 幅度 高 达 5000 元 / 平 
万 米 。 虽 然 这 仅仅 只 是 二 三 线 城市 个 别 项 目的 促销 行为 ， 
但 却 引 起 了 整个 市 场 的 高 度 关 注 。 由 此 引发 天 于 房价 BB 
盘 争论 ,包括 任志强 、 王 健 林 等 地 产 大 佬 也 参与 了 进来 。 

一 次 在 弱 市 中 再 正常 不 过 的 降价 促销 行为 ,缘何 会 亲 
出 这 么 大 的 动静 ?专家 分 析 指 出 ,这 是 市 场 预 期 出 现 变 化 
引 友 的 反应 。 有 业内 人 士 表示 ,如 果 市 场 本身 很 火热 的 话 ， 
这 样 一 个 消息 根本 无 法 产生 如 此 巨大 的 反响 。 而 目前 市 场 
之 所 以 如 此 ,这 说 明 整 个 市 场 的 参与 者 预期 都 在 友 生 变化 ， 
购房 者 的 预期 在 变化 ,开发 商 的 预期 在 变化 ,金融 机 构 的 预 
期 在 变化 。 

冰冻 三 尺 , 非 一 日 之 寒 。 目 前 楼 市 处 于 这 样 一 种 环境 
中 ,其 实 是 之 前 的 一 系列 变化 所 产生 的 结果 。2013 年 四 季 
E,Z Rm 收 紧 影响 ,银行 信贷 政策 开始 收 紧 ,不 少 购房 
者 不 得 不 面 对 贷 不 到 款 , 或 者 审批 时 间 被 延长 的 窘境 。 而 
就 在 此 时 ,包括 北京 、 上 海 等 十 多 个 城市 , 迫 于 房价 上 涨 无 
法 完成 年 度 房价 控制 目标 ,加 大 了 调控 力度 ,比如 提高 二 套 
房贷 首付 比例 及 上 浮 贷款 利率 水 平 , 以 及 提高 外 地 人 购房 
门槛 ,将 一 部 分 需求 暂时 排除 出 去 。 此 外 ,美国 也 在 此 时 宣 
布 逐步 退出 QE, 资金 的 回流 会 导致 国内 房地产 市 场 进一步 
缺 血 ， 从 而 加 深 了 对 资金 短缺 的 恐 民 程 度 。 
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“ 炒 房 难 有 好 收益 


Xx /本 刊 记 者 MEF 


杭州 常州 等 地 接连 出 现 楼 盘 降 价 销售 现象 ,使 得 马 年 
楼 市 开局 显得 步履 中 蹦 。 
杭州 北海 公园 项 目 在 春节 后 率先 打出 ELE 2000 7c" 
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PRI 国内 部 分 城市 近 9 年 来 均 价 变化 情况 (单位 :元 /平方 米 ) 












2013 年 : 23422 ! 24133 21627 : 14758 | 10218 : 6976 + 12916 : 21758 ; 6849 ` 9437 | 11151 : 16430 
2012 年 20772 22518 | 18906 | 14044 | 10061 : 6435 : 10850 18066 : 6367 8572 | 11168 | 18403 
20114 | 21646 ! 22278 | 18984 | 18401 | 9345 : 6634 : 12524 | 21407 | 6412 | 9163 | 12600 | 17239 
20104 | 20063 | 21728 | 20106 : 12484 | 9297 | 5562 | 11437 | 22469 | 6218 | 7825 | 11374 | 13658 
20094 : 14465 : 16039 : 14975 : 9346 7414 ! 4344 | 7887 : 14520 : 5257 : 5170 | 8472 18424 
2008 年 : 13362 ! 13071 : 12655 : 9340 : 6921 ! 4935 | 6688 14700 : 5406 | 5247 | 7745 | - 
2007# ; 11850 ! 10556 | 13417 | 8599 | 6116 1 - < =-  ! 10600 | 4412 | - : 680 | - 
200642 7918 : 9655 | 9055 | 6352 4804 | - EE NET ENMUET c 
200542 7173 | 7767 | 6964 3 1 498.5 = e 9 99 1 17 «x 
注 :广州 均 价 为 剔除 保障 房 数据 来 源 :中 国 指数 研究 院 
> 国内 主要 城市 租金 回报 率 走势 图 (单位 :%) 
8 8 
北京 LESS BI : 深圳 BAF 757 
6 
5 
4 
3 
5 S 
- 
B N 
20054 20072 20094 20114 45 20054 20072 20092 20114 20134 
数据 来 源 : 中 原 地 产 (集团 ) 研 究 中 心 
此 外 ,多 地 接连 出 现 空城 现象 ,也 让 市 场 神经 进一步 价格 与 最 高 点 相 比 , 已 经 腰斩 。 数 据 也 表明 ,温州 2013 年 


均 价 为 16430 元 /平方 米 , 相 比 18403 元 /平方 米 的 高 位 , 下 
滑 了 10.72% ,走出 了 与 国内 大 多 数 城市 不 一 样 的 走势 。 此 
外 ,大 连 房 价 也 在 火爆 的 2013 年 出 现 阴 跌 人 迹象 ,全 年 
11151 元 /平方 米 的 均 价 ,同比 上 一 年 度 几 乎 持平 ,而 与 
2011 年 的 均 价 水 平 相 比 ,明显 回落 ,跌幅 达 11.5%。 

就 目前 而 言 , 国 内 房价 会 否 整体 冲 高 回落 , 目前 尚 不 得 
而 知 。 不 过 市 场 大 多 数 看 法 是 , 2014 年 房地产 市 场 即使 保 
持 上 涨 态势 ,但 涨幅 相 比 2013 年 会 大 幅 下 滑 ; 而 市 场 分 化 

一 步 加 剧 , 尤其 部 分 供 大 于 求 的 三 、 四 线 城市 ,将 会 面临 
严峻 的 考验 。 当 然 , 也 有 悲观 一 些 的 专家 认为 ,2014 年 房 
价 走势 比较 微妙 。 经 济 学 家 马 光 远 在 接受 本 刊 采 访 时 甚至 
表示 , 房价 下 跌 是 大 概率 事件 。 

专家 预计 ,风险 最 先 爆 友 出 来 的 是 部 分 供求 矛盾 尖 锅 
的 城市 ,尤其 是 一 些 高 库存 城市 。 除 了 房价 已 经 出 现下 降 
的 温州 .鄂尔多斯 等 城市 ,宁波 和 和 东 误 两 个 城市 也 比较 危 
险 。 根 据 现 有 的 去 化 速度 估算 ,这 两 个 城市 的 库存 去 化 周 
期 分 别 为 74 个 月 和 46 个 月 。 另 外 ,青岛 的 去 化 周期 为 24 
个 月 ,也 面临 着 不 小 的 去 库存 压力 。 


持 有 房产 面临 两 难 
一 方面 是 房价 上 涨 难度 不 小 , 租金 收益 率 处 于 最 低谷 ， 
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多 斯 等 地 出 现 空城 现象 之 外 ,还 有 报道 
称 ,包括 江苏 、 河 南 、 湖 北 、 辽 宁 、 云 南 等 地 城市 均 榜 上 有 
名 。 有 资料 显示 , 仪 去 年 ,国内 就 出 现 了 12 座 新 鬼城 ,在 
这 些 城区 内 ,多数 楼 房 空 置 率 极 高 ,很 少 有 人 居住。 

面 对 这 样 的 变化 ,很 难 让 人 对 楼 市 持 乐观 态度 。 


A. BR SEEK 


房价 冲 高 接近 顶部 

经 历 过 去 黄金 十 年 的 楼 市 ,房价 已 经 接近 阶段 性 顶部 。 

据 中 国 指数 研究 院 发 布 的 数据 表明 ,2013 年 北京 同比 
上 涨 28.33%, 广 州 、 深 圳 分 别 上 涨 27.59% 和 24.73%, 上 
海 涨幅 为 15.63%。 

纵 观 近 十 年 的 变化 情况 ,不 难 上 太 现 房价 一 直 处 于 上 升 
通道 中 。 以 北京 为 例 , 中国 指数 研究 阮 数 据 表明 ,2013 年 
全 市 均 价 为 20658 元 /平方 米 , 为 历史 最 高 点 。 虽 然 在 
201015755 2011 年 间 ,房价 出 现 些微 震 涝 ,但 幅度 极 小 。 此 
外 ,包括 上 海 、 深 圳 重庆、 南京 、 栅 州 等 城市 ,房价 均 是 如 此 
(具体 可 见 表 1)。 

鉴于 市 场 预期 的 改变 , 有 业内 人 士 指出 , 目前 房价 已 经 
接近 阶段 性 顶部 ,再 次 上 涨 的 动力 已 经 不 足 。 其 实 ,部 分 供 
需 失衡 的 城市 ,已 经 走出 冲 高 回落 行情 ,价格 与 高 点 时 期 相 
比 出 现 回落 。 最 为 明显 的 是 温州 ,不 少 温州 市 中 心 二 手 房 

































































TIF. ERR, BME EN ERTO dU USE, 
此 这 些 城市 的 房产 持 有 者 ,可 能 会 面临 持 有 成 本 上 升 的 情形 。 


选择 炒 房 风险 在 哪 

当 行 情 出 现 逆 转 ,继续 持 有 房产 所 市 来 的 风险 ,除了 收 
葵 委 缩 之 外 ,另外 一 点 束 是 变现 能 力 的 降低 有 可 能 会 市 来 
不 小 的 麻烦 。 

现 阶段 选择 MP S^ ,很 有 可 能 会 面临 房价 不 涨 或 者 微 
涨 两 种 情形 。 房 价 不 涨 , 仅 靠 每 年 2% 左 右 的 租金 回报 ， 
E 会 面临 回报 过 低 的 烛 雁 情形 。 如 果 房 价 保持 微 涨 态 势 ， 
比如 5% ,那么 加 上 每 年 2% 左 右 的 租金 收益 率 , 持 有 房产 还 
能 实现 7% 左 右 的 收益 ,这 也 仅仅 只 是 与 投资 银行 理财 产品 
相当 。 

束 目 前 的 市 场 环境 来 说 ,除非 是 房价 有 望 大 幅 上 涨 , 否 
则 都 没有 必要 选择 继续 增 持 房产 。 这 是 因为 住宅 属于 不 动 
产 , 当 价格 处 于 上 涨 时 期 ,而 且 市 场 处 于 供不应求 过 程 中 
时 ,成 交会 显得 异常 活跃 ,房产 变 得 抢手 。 而 当 市 场 预期 
出 现 转变 ,尤其 是 当前 市 场 供应 情况 已 经 出 现 逆转 的 前 提 
FTU AGER , 出 售 房产 会 变 成 一 件 相 当 困 难 的 事 
情 , 此 时 风险 加 大 。 

交易 活跃 程度 降低 ,已 经 持续 数 月 。 根 据 2014 年 2 月 
份 房地产 市 场 成 交情 况 来 看 , 中国 指数 研究 院 监 测 的 43 个 
城市 中 ,有 超过 8 成 城市 成 交 量 环比 下 跌 。 其 中 南昌 跌幅 
最 大 , 达 78.70%。 一 线 城市 中 ,北京 、 上 海 等 地 成 交 量 也 
出 现 大 幅 鞭 缩 情形 。 如 北京 2 月 住 写 成 交 量 环比 下 跌 
66.16% ,上 海 跌 幅 为 36.95% 。 此 前 曾 传 出 降价 消息 的 杭 
Nl, 成交 量 跌 幅 则 达到 57.21% 。 当 然 ,此 次 成 交 量 下 滑 ， 
在 一 定 程度 上 与 春 敢 长 假 有 着 不 小 的 天 系 。 而 束 目 前 的 情 
形 来 看 ,3 月 份 的 交易 情况 能 否 出 现 明显 的 改善 ,目前 还 很 
难 下 结论 。 而 3 月 份 的 市 场 走 势 , 则 很 有 可 能 会 为 2014 年 
定 下 基调 。 

有 调查 显示 ,投资 者 对 国内 房地产 市 场 的 信心 已 经 下 
降 。DTZ 戴 德 梁 行 近日 发 布 的 (中 国 投资 市 场 信心 调查 ) 显 
示 , 投 资 者 对 近期 政府 一 系列 楼 市 降温 措施 非常 关注, 他 们 
还 对 一 些 供需 状况 恶化 的 非 核心 城市 的 前 景 产生 忧虑 。 





入 价 -合理 费 用 


成 交 价 x 1% 或 差价 x 2096 


成 交 价 x 2% 或 差价 x 20% 


另 一 方面 却 又 不 得 不 

面 对 高 额 的 转让 成 

本 ,以 及 有 可 能 增 

加 的 持 有 成 本 ,让 

役 资 房 产 变 成 了 一 
件 相当 烛 熔 的 事 。 

各 地 租金 收益 率 
普遍 偏 低 , 这 已 成 既定 
事实 。 中 原 地 产 ( 集 团 ) 
研究 中 心 提供 的 数据 

表明 ,目前 包括 北上 
广 深 的 一 线 城市 , 以 
及 天 津 、 成 都 等 重点 
城市 ,其 租金 回报 率 
均 在 2% 左 右 的 低位 

(如 图 所 示 ) 。 

租金 收益 率 偏 低 现象 , 其 实 已 经 维持 了 很 长 一 段 时 
间 。 以 上 海 为 例 ,数据 表明 ,在 2008 年 就 已 经 跌 破 3%, 随 
后 便 一 直 在 2.1% 的 低位 水 平 徘徊 。 此 外 ,北京 、 广 州 、 天 津 
等 地 ,也 都 是 如 此 。 虽 然 其 间 曾 有 回升 的 现象 出 现 , 但 也 仅 
仅 只 是 县 花 一 现 。 

另 一 方面 , 随 着 各 项 税 费 从 严 征收 ,投资 房产 在 转让 环 
节 , 需 要 承担 较 高 的 税 负 。 根 据 现行 规定 ,目前 转让 房产 ， 
主要 负担 房产 营业 税 \ 个 人 所 得 税 以 及 中 介 佣 金 , 三 项 相 加 
可 达 8% 左 右 ( 具 体 可 见 表 2)。 如 果 再 考虑 到 购 入 时 支付 的 
契税 等 , 税 负 还 会 进一步 加 重 ,所 形成 的 成 本 会 超过 售 价 的 
10% 。 这 也 意味 着 , 按照 目前 的 税 费 标准 估算 , 投资 一 套 
房 , 必 须要 等 到 房价 上 涨 10% 之 后 才能 做 到 不 亏损 。 

此 外 , 随 着 房产 税 扩 围 呼声 逐渐 变 大 , 持 有 环节 的 成 本 
还 有 可 能 会 上 升 。 目 前 上 海 已 经 征收 房产 税 , 其 征收 范围 
为 本 市 非 家 庭 首 套房 超 面积 的 超出 部 分 ( 非 家 庭 首 套 可 享 
受 人 均 60 平 方 米 优惠 ) ,以 及 外 省 市 人 员 新 购房 屋 , 其 计算 
公式 为 :超出 部 分 面积 x 单价 x 70% x 0.496 (或 0.6% ) 。 
假定 持 有 一 套 面 积 为 120 平 方 米 、 总 价 500 万 元 的 市 中 心 
非 普 通 住宅 ,就 目前 而 言 需要 承担 的 房产 税 就 达到 21000 


了 > 表 2 卖方 所 需 承担 的 税 负 和 费用 


税 负 或 费用 


税率 或 者 支付 比例 


房产 营业 税 及 附加 
成 变价 5 65% 
普通 住宅 
个 人 所 得 税 人 MN c Mu EUR. de E E له‎ i A bc a E eM 
非 普 通 住宅 
交易 手续 费 2.5 元 x 建筑 面积 (平方 米 ) 
中 介 费 3 成 交 价 x 196 
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章 云 河 : 何 必 有 死守 不 动产 


E 文 / 本 刊 记者 REM 


能 有 一 笔 资 金 在 退休 前 让 目 己 好 好 配置 .规划 一 番 , 灵活 目 
主 地 为 将 来 安稳 的 生活 打 基 础 , 才 是 最 有 价值 的 。 


对 于 章 云 河 来 说 , 没 必要 死守 着 房子 是 过 去 半年 时 间 
市 给 他 的 最 大 感触 。 从 原本 的 颇 为 坚持 房产 保值 .注重 安 
稳 ,到 如 今 的 “卖房 投资 、 快 乐理 财 , 章 云 河 的 故事 可 以 
说 正 反 映 着 当下 房地产 投资 市 场 的 变化 。 


当 房 东 POSI 

原本 , 章 云 河 的 名 下 有 3 套房 产 , 一 套 动迁 房 是 一 家 三 
口 自 住 用 的 ;一 套 市 区 老 房 子 由 草 云 河 的 母 杀 独自 居住 ;还 
有 一 套 靠 近 内 环 轨 交 的 房子 则 常年 出 租 , 租 金 收 益 用 来 巾 
补 家 用 。 内 环 边 的 出 租房 最 早 是 因为 工作 需要 , 那 时 候 一 
万 面 动迁 房 还 没有 下 来 , 另 一 方面 也 是 考虑 到 房子 既 保值 
又 增值 ,于 是 咬 咬 牙 就 买 了 。 章 云 河 回忆 说 ,“ 那 是 2001 年 
的 事 吧 ,总 价 我 记得 是 39 万 元 。 

然而 从 前 年 开始 , 章 云 河 家 里 的 情况 上 必 生 了 一 些 变 
化 。 章 云 河 告诉 记者 , 当时 因为 儿子 正 筹备 结婚 , T BER X. 
需要 人 照顾 ,经 过 几 番 考虑 之 后 , 章 云 河 卖 出 了 和 母 杀 居住 的 
那 套 老 房子 用 作 儿 子 购 置 新 房 的 首付 , 母 杀 则 接 到 自己 家 里 
同 住 。 出 租 的 那 套 维持 原 租金 续 租 了 一 年 , 想 着 家 里 筹办 婚 
礼 刚 刚 大出血 ,自然 更 加 需要 租金 的 补贴 。 章 云 河 说 。 

故事 的 转折 发 生 在 2013 年 的 夏天 。 随 着 儿子 婚 后 扳 
出 了 原本 住 的 动迁 房 ,妻子 也 退休 在 家 照顾 母 杀 , 章 云 河 家 
里 的 生活 开始 趋 于 平静 。 然 而 让 章 运河 没 想到 的 是 ,6 BM 
那 套 出 租房 合约 到 期 后 , 却 让 自己 着 实 闹 心 了 两 三 个 月 。 

原来 ,由 于 区 域 性 的 房价 上 涨 市 动 了 租金 , 章 云 河 提出 
签 新 合约 每 月 租金 要 从 4600 元 提高 到 4800 元 ， 中 介 都 说 
我 这 样 的 房子 至 少 能 租 5000 元 /月 ,我 觉得 两 年 涨 200 元 
也 不 算 过 分 。 章 云 河 笑 了 笑 说 , “但 原来 的 租 客 表示 承担 不 
ه د‎ 无 奈 之 下 , 章 云 河 便 联系 了 中 介 将 自己 的 房子 挂牌 
5000 元 /月 出 租 ,并 表示 最 低 可 接受 4800/ 月 。 

都 说 7、8 月 份 是 租赁 市 场 火热 .租金 上 扬 的 黄金 时 段 ， 
然而 一 个 多 月 过 去 , 问 情况 、 看 房子 、 还 价格 的 中 介 和 房客 
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不 过 ,生性 谨慎 的 章 云 河 并 没有 贸然 地 开始 自己 的 理 
财 大 计 。 他 先是 将 钱 款 的 大 半 存 入 银行 ,又 拿 出 一 部 分 投 
入 股市 。 之 前 几 年 忙 儿子 结婚 的 时 候 , 家 里 的 余粮 基本 
上 光 了 ,几乎 没 进行 什么 理财 。 章 云 河 说 ， 拿 到 这 笔 巨 款 
一 下 子 有 些 没 方向 ,就 想 着 先 从 熟悉 的 领域 慢 慢 做 起 。 

之 后 , 章 云 河和 妻子 又 一 同 在 同事 、 朋 友 的 介绍 下 , 逐 
渐 挑 选 并 尝试 了 几 款 银行 推出 的 低 风险 理财 产品 ,甚至 还 
投了 一 小 部 分 钱 在 余额 宝 里 面 尝鲜 。 让 章 云 河和 家 里 人 
都 欣喜 的 是 , 这 几 款 产品 都 获得 了 与 预期 相近 的 收益 。 而 
另 一 方面 , 重 回 股市 的 章 云 河 夫妇 也 有 所 斩获 ， 以 前 主要 
是 我 炒 , 现在 我 老婆 退休 在 家 每 天 看 行情 、 选 股 ， 章 云 河 舌 
着 说 ， 几 个 月 下 来 赚 了 一 两 万 元 ,可 把 她 高 兴 坏 了 。 

虽说 是 一 路 “小 打 小 闹 ", 但 章 云 河 也 没有 蕊 记 审 视 自 
己 的 收益 情况 。 小 半年 时 间 过 去 , 章 云 河 把 银行 利息 、 股 票 
和 理财 产品 收益 加 在 一 块 儿 , 发 现 目 己 赫 然 已 经 有 了 近 4 万 
元 的 进账 。 考 虑 到 并 没有 把 所 有 的 资金 都 用 于 投资 ,如 果 
按 这 个 趋势 一 年 的 收益 上 有 朋 定 是 比 出 租房 屋 的 回报 高 不 少 
的 。 章 云 河 颇 为 高 兴 地 说 ,而且 不 像 以 前 每 月 守 着 租金 过 
日 子 , 看 到 自己 投资 赚 了 钱 ,心里 也 很 有 成 就 感 。 


BUE 灵活 安稳 

不 过 ,对 于 投资 所 可 能 产生 的 风险 , 章 云 河 还 是 感到 有 
些 担心 “毕竟 未 必 能 一 直 买 到 收益 稳定 又 靠 谱 的 理财 产 
品 ,股市 输赢 也 很 难 讲 。" 想 到 这 儿 , 章 云 河 又 觉得 该 把 自己 
家 的 “资产 "更 合理 地 配置 一 番 , 尽 量 在 控制 好 风险 的 前 提 
下 ,再 追求 一 定 的 收益 。 

一 方面 ,考虑 到 儿子 已 经 成 家 ,妻子 也 退休 在 家 照顾 母 
亲 , 大 笔 开 支 的 压力 已 经 没 了 。 反 倒是 需要 给 自己 和 家 人 
“添置 "一 些 保险 产品 ,给 自己 和 家 人 今后 退休 养老 .看 病 吃 
药 提供 一 定 的 保障 ; 另 一 方面 ,就 像 房产 会 有 空置 .降价 \ 老 
化 等 风险 一 样 ,投资 各 种 各 样 的 理财 产品 同样 有 各 自 的 风 
险 , 章 云 河 觉得 应 该 将 资金 合理 地 配置 好 比例 ,并 分 散 
入 资 在 不 同 种 类 的 几 款 产品 中 。 

做 了 这 些 设想 和 规划 之 后 , 章 云 河 再 
次 感觉 到 了 “卖房 理财 ”的 好 处 “以 前 
埋头 忙 工作 、 忙 儿子 教育 和 成 家 ,家 
里 的 钱 总 是 揭 不 起 来 。” 章 云 河 颇 有 
感触 地 说 ,“ 后 来 又 守 着 一 套房 子 收 
租 ,觉得 房子 
每 天 在 涨 价 心 
里 也 踏实 ”可 如 
今 章 云 河 更 觉 
得 ,能 有 一 笔 次 
金 在 退休 前 让 自 
已 好 好 配置 .规划 一 番 , 灵 活 自主 地 为 将 
来 安稳 的 生活 打 基 础 , 才 是 最 有 价值 的 。 
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让 章 云 河 不 堪 其 烦 , 房子 却 还 是 没 能 租 掉 。 虽 说 两 室 一 厅 
的 房子 受众 不 算 广 ,但 好 有 丈 近 内 环 ` 近 地 铁 , 一 开口 融 还 价 
到 4500、4600 元 实在 让 人 很 难 接受 。 章 云 河 边 说 边 摇头 ， 
开 公司 的 、 当 二 房东 的 这 些 我 又 统统 不 敢 要 ,要 找到 合适 
的 租 客 真 的 不 容易 。 


算 收益 只 少 不 多 

眼看 着 日 子 一 天 天 地 过 去 ,房子 却 长 时 间 空 置 在 那里 ， 
章 云 河 不 由 地 焦躁 起 来 。 闲 了 两 个 月 我 就 有 点 急 了 , 章 云 
河 边 说 边 算 ， 要 知道 , 空 关 两 个 月 至 少 已 经 白白 损失 9000 
元 ,这 还 没 算 中 介 费 的 文 出 。 

能 不 能 索性 把 房子 卖 掉 呢 ? 这 样 的 念头 有 一 天 残 突 然 
出 现在 章 云 河 的 脑 中 。 感觉 一 开始 是 带 有 点 自暴自弃 、 舞 
挑 子 不 干 了 的 感觉 。 章 云 河 自嘲 地 笑 着 说 , “不 过 一 边 算 收 
益 一 边 仔 细 想 了 又 想 , 越 发 觉得 是 可 行 的 。 

按照 章 云 河 当 时 的 想法 ,以 5000 元 /月 .1 年 12 个 月 全 
都 正常 出 租 计算 ,自己 这 套房 子 每 年 能 有 6 万 元 的 租金 回 
报 , 对 于 一 家 人 的 日 常生 活 而 言 确实 已 经 不 错 了 。 可 是 我 
去 中 介 那 儿 打 听 了 下 , 毛 估 估 我 那 套 房子 能 卖 350 万 元 。 
章 云 河 说 ， 按 这 个 总 价 算 ,我 一 年 的 收益 率 只 有 可 怜 的 
1.7%。 而 一 想到 如 果 老 是 会 空置 上 一 两 个 月 甚至 更 多 , 收 
益 率 只 会 更 少 ,这 让 章 云 河 更 加 泄气 了 。 

而 在 另 一 方面 ,银行 保险 .基金 .互联 网 金融 …… 各 种 
各 样 满天飞 的 理财 产品 则 成 了 章 云 河 抛 掉 "死守 房子 观念 
的 另 一 个 原因 。 当 时 我 的 想法 挺 简单 的 ,就 算 那些 号 称 
6%、8% 甚 至 10% 年 化 收益 率 的 理财 产品 都 不 够 靠 谱 , 那 
我 买 那 些 低 风 险 的 3%、4% 的 产品 不 就 行 了 ? 章 云 河 一 摆 
Fik, “怎么 说 也 比 租金 高 吧 1” 

“当然 ,房价 继续 上 涨 的 问题 我 也 有 考虑 。 章 云 河 告诉 
记者 ,按照 之 前 几 年 上 海中 心 城区 的 涨幅 来 看 ,房子 本 身 的 
增值 幅度 还 是 很 可 观 的 ,未 来 的 涨幅 收益 也 很 可 能 高 于 保 
守 型 理财 投资 的 回报 。 不 过 ,市 场 和 政策 的 双重 变化 在 不 
断 影 响 楼 市 ,考虑 到 产权 期 限 、 房 产 税 遗产 税 等 政策 预期 ， 
章 云 河 又 党 得 房价 的 上 涨 空 间 将 会 逐年 压缩 ,他 笑 着 说: 
-而且 自己 还 能 活 几 年 都 不 知道 ,似乎 也 没 必 要 一 直 苦 等 手 
上 的 房子 涨 到 天 上 去 。 


卖房 款 快乐 理财 

打 定 了 主意 之 后 , 抱 着 过 几 年 抛 也 一 样 是 抛 的 想法 ， 
草 云 河 召开 了 家 庭 会 议 ,很 快 通过 了 卖 挥 房子 转 而 进行 其 
他 投资 的 决议 。 让 章 云 河 义 有 些 意外 的 是 ,挂牌 350 万 
元 的 总 价 之 后 没 多 久 ,很 快 就 遇 到 了 合适 的 买 家 。 那 家 人 
是 因为 小 孩 读书 的 原因 ,所 以 要 置换 到 市 区 附近 ,在 我 那个 
位 置 坐 地 铁 也 方便 。 章 云 河 告诉 记者 。 由 于 双方 都 各 自 感 
觉 比较 满意 ,很 快 就 达成 了 交易 。 出 于 对 方 “ 靠 谱 的 缘故 ， 
章 云 河 最 终 让 价 到 335 万 元 成 交 。 
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广 昌 局 


如 何 炒 钱 更 稳 爱 


图 文 / 本 刊 记 者 ux 


选择 房产 投资 的 人 ,大 多 看 重 的 是 房产 升值 带 来 的 稳定 收益 ,要 用 “ 炒 钱 ? 代 蔡 “ 炒 
房 ”, 势 必 也 要 选择 风险 相对 较 小 .收益 相对 稳定 的 产品 。 


对 较 低 ,更 适合 大 部 分 投资 者 。 这 里 ,我 们 不 妨 


按 类 别 一 一 看 来 。 


R 类 产品 一 一 投资 可 以 很 方便 





流动 性 极 佳 . 风险 较 低 、 辅 助 功 
能 完备 
要 说 炒 钱 中 最 方便 的 途径 ,想必 非 宝 类 


产品 莫 属 了 。 

在 互联 网 金融 疝 未 崛起 乙 时 ,不 少 投资 者 会 
遇 到 流动 性 障碍 ,为 了 避免 手 上 无 钱 的 和 尴 傣 , 需 
要 在 活期 账户 中 人 存 上 一 笔 数目 不 小 的 备用 金 。 
然而 , 在 以 余额 宝 为 首 的 SR" 类 产品 诞生 后 ,这 
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交易 速度 明显 放 缓 ,这 使 得 投资 的 流动 性 变 得 相 
当 糖 糕 。 在 收益 性 、 流 动 性 双双 降低 的 情况 下 ， 
精明 的 投资 者 当然 会 另 作 打算 , 用 “ 炒 钱 "来 蔡 代 
“ 炒 房 ”。 

说 来 ,“ 炒 镜 " 的 概念 其 实 很 广泛 。 股 票 投 
资 债 券 投资 基金 投资 等 等 都 可 以 称 为 “ 炒 
钱 ”"。 但 是 ,如 果 是 出 于 蔡 代 “ 炒 房 "的 目的 , 那 
么 ,就 应 该 更 多 考虑 产品 的 流动 性 与 安全 性 
了 。 尽 管 一 些 投资 产品 可 以 有 短期 内 超 高 收益 
的 可 能 ,但 这 类 产品 的 风险 也 相当 高 ,我 们 并 不 
建议 非 专业 的 投资 者 涉足 。 相 反 , 一 些 收益 看 
似乎 平 的 产品 , 却 有 着 较 好 的 流动 性 ,风险 也 相 


在 房产 投资 受到 限制 的 大 环境 下 , 越 来 越 多 
人 将 目光 投向 了 其 他 投资 渠道 ,无 疑 ,“ 炒 钱 " 是 
当前 最 为 热门 的 选择 。 

实际 上 ， 炒 钱 也 不 是 什么 新 鲜 事 , 可 为 何 
如 今 看 来 是 那么 有 魅力 呢 ? 或 许 这 与 投资 渠道 
受 限 分 不 开 。 

近 十 年 来 ,房产 投资 一 直 给 人 一 种 收益 既 高 
又 稳 赚 不 赔 的 感觉 ,楼 市 的 长 期 活跃 也 让 换 手 显 
得 不 那么 困难 , 几乎 所 有 的 投资 者 都 有 所 斩获 。 
但 如 今 ,在 一 连 串 调控 政策 的 压力 下 ,不 少 三 、 四 
线 城市 的 房价 不 升 肥 降 , 房 产 投资 的 收益 产生 了 
不 确定 性 。 同 时 ,楼 市 活跃 度 也 大 大 降低 ,房产 








\ 








还 需要 注意 产品 的 期 限 ,以 及 
EN 且 可 赎 回 频率 较 低 ， 


出 一 些 。 另 外 ,选择 这 类 产 
期 限 内 的 开放 赎 回 频率 ， 
对 流动 性 会 产生 一 定 影响 。 
理财 产品 中 , 占 比 最 高 的 当 属 投资 货币 债券 .票据 等 
的 产品 了 。 从 产品 期 限 上 看 , 其 中 大 部 分 具有 固定 的 期 限 ， 
也 束 是 相对 封闭 型 的 产品 。 在 规定 的 期 限 内 ,投资 者 通常 
无 法 赎 回 产品 ,流动 性 相对 较 差 。 而 另 一 些 的 期 限 则 比较 
开放 ,可 以 方便 投资 者 随时 申购 、 赎 回 ,能 更 好 满足 流动 性 
封闭 型 产品 中 ,最 为 稳健 的 当 属 保本 保 收益 型 了 。 比 


> 表 1 “EF 类 代表 产品 


7 


5 :激活 支付 宝 余额 “赚钱 "功能 
i (o 费 , 与 支付 宝 快捷 支付 体验 完全 一 致 


1 分 钱 起 购 ,T+0 人 快速 取现 , 单 笔 最 高 500 万 元 额度 ,支持 40 家 银行 信用 卡 


种 习惯 被 打破 了 。 大 家 惊喜 地 发 现 , 可 以 在 保持 几乎 同等 
流动 性 的 基础 上 获得 更 高 收益 , 何 乐 而 不 为 呢 ? 

“ 宝 类 产品 的 实质 就 是 货币 市 场 基金 ,不 过 ,与 过 去 赎 
回 需 要 T+1 个 工作 日 不 同 ,一 些 宝 类 产品 提供 快速 提现 
服务 ,甚至 在 非 工作 日 ,投资 者 也 可 以 将 资金 转 回 银行 卡 ， 
流动 性 大 大 提升 。 

同时 ,一 些 除 投资 外 的 辅助 功能 也 帮助 宝 类 产品 俘 
获 人 心 ,例如 跨行 取款 、 信 用 卡 还 款 、 房 贫 车 贫 还 款 、 保 底 归 
€ ,在 以 往 ,这 些 功 能 都 需要 通过 不 同 的 平台 、 

道 来 实现 。 此 外 , 最低 1 分 钱 就 能 投资 的 零 门槛 也 是 吸 
"^ RADERAR. 

在 收益 性 方面 ， 宝 类 产品 曾经 带 来 惊喜 , 出 现 过 高 于 
7% 的 7 日 年 化 收益 率 。 不 过 , 现 阶段 宝 类 产品 的 收益 水 
3 1F FEREK , Ao 5% 靠 拢 的 趋势 。 尽 管 如 此 , 相 比 银行 
0.35% 的 活期 利率 来 说 ,优势 依旧 。 


要 说 宝 类 产品 存在 的 问题 ,或 许 安 全 性 是 很 多 人 最 


为 担忧 的 。 尤 其 是 像 余 额 宝 这 样 的 “开放 式 ” 产 品 , HFA 现金 宝 ( 汇 添 富 ) : 随时 跨行 免费 还 款 , 支 持 投资 者 名 下 储蓄 卡 关联 后 零 成 本 跨行 或 异地 转 
: ” 账 , 且 实时 到 账 
£o LIBEE 淘宝 网 ; J 安全 隐患 。 不 
ARE فلا کک‎ 1 AAI 7 53 ü 天 期 通 (华夏 | 支持 支付 宝 . 天 天 盈 、 财 付 通 平台 关联 银行 卡 , 可 预约 偿还 房贷 .车 贷 ,跨行 
过 我 们 友 现 ， 宝 类 产品 中 的 大 部 分 其 实 是 相对 封闭 的 ， : ”转账 零 成 本 
例如 汇 ; 富 基金 推出 的 “现金 宝 ”、 华夏 基金 “活期 通 ”、 و‎ 薪金 宝 (工行 ) ;网 点 .电子 渠道 均 可 购买 , 零 费 率 , 屿 回 T+1 到 账 
مې‎ 福子 、 عي يو هوس‎ 金 只 能 aR (FRAG) ` Cc M 
سړ‎ Lr ١ 
iR xin iret ic dius usc AUSCE(RAEBRSI) : aX AC in TORO 回 500 万 元 ， 和 FRESE 
: ”客户 亦 可 开户 
薪金 宝 ”、 平 安 银 行 FRR 以 及 民生 直销 银行 的 ”如意 
宝 等 ,也 规避 了 此 类 风险 。 
» x2 € 结构 性 理财 产品 


EEDD TT BRAMAN mE 
取 高 于 活期 存款 利息 的 回报 。 sia ا‎ - I 

在 整个 3 个 月 的 投资 期 中 ， 

观 案 期 内 每 个 交易 日 观察 

圭 钩 指数 的 收市 水 平 , 若 

于 或 高 于 期 初 水 平 的 5596 

则 该 日 可 获得 年 化 5.80% 

的 累积 回报 ,于 到 期 日 连同 

投资 本 金 一 同 支付 。 到 期 

最 差 情况 为 获得 100% 本 金 

دا فا 


篮子 电信 行业 股票 
ار‎ EA n. 
公司 .淡水 河谷 公司 。 观 察 
期 内 每 月 估 值 日 ( 共 12 个 ) 
观察 最 差 股票 表现 水 平 , 最 
E x 4j 10096 ck $ X 


汇丰 银行 3 个 月 人 民 
币 结 构 投 资产 品 
2014 年 第 15 期 
(100% 保 本 ) 





: SAT : 2 月 26 日 至 3 月 12 日 34H. 


银行 理财 产品 一 一 老牌 产品 风采 依旧 
风险 性 较 低 ,收益 颇 为 稳健 ,选择 多 样 


2013 年 ,银行 理财 产品 交 出 了 惊人 成 绩 单 。 共 有 近 
4.5 万 款 产 品 出 炉 , 较 2012 年 增长 四 成 。 在 披露 实际 收益 
的 产品 中 ,几乎 全 部 获得 正 收益 。 步 入 2014 年 ,在 各 种 " 宝 
类 产品 的 夹击 下 ,银行 理财 产品 依旧 是 值得 投资 的 重点 。 


MINSK E 


期 人 民 币 第 构 性 投 | 10 万 元 ; 2 月 25 日 至 3 月 12 日 : 14 : 


T "mE mes YA P 5 2014 fE 5B 21 10.0296 收益 ,最低 损失 
先 来 说 说 比较 特别 的 结构 性 产品 。 其 最 大 的 特点 在 于 lT 人 


自 2014 年 6 月 17 日 ( 含 ) 
起 ,提供 您 每 月 一 次 提前 屿 
回 的 机 会 ,以 满足 您 资金 流 


设置 了 触 点 ,同一 产品 中 ， 触 点 可 以 是 一 个 或 多 个 , 当 挂 
钩 的 标的 物 (可 以 是 股价 指数 .外币 期 权 、 汇 率 、 商 品 等 ) 达 到 


À 动 性 的 需求 
菏 个 触 点 水 平时 , 则 获得 相应 约定 的 回报 收益 ( 可 能 为 正 或 
丰 钩 环球 股票 - 中 国电 信 


负 )。 帮 无 法 达到 , 则 同样 按 合约 返还 全 部 或 部 分 本 金 。 
触 点 的 设置 让 投资 的 收益 性 有 了 不 确定 性 ,同时 ,也 
更 为 考验 投资 者 对 投资 标的 的 了 解 程度 。 目 前 , 此 类 产品 


股份 有 限 公 司 及 中 国 移动 
有 限 公 司 ,潜在 回报 与 股票 
篮子 中 股票 的 平均 值 挂 
钧 。 到 期 最 差 情况 是 仅 获 


汇丰 汇 享 天 下 ' 两 年 


BLA RC rb EM TER ١ 5 万 元 2 月 25 日 至 3 月 12 日 2 年 ١ 


资产 品 2014 年 第 0 得 投资 本 金 及 最 低 年 化 回 
在 外 资 银 行 发 行 较 多 。 根 据 产品 的 设计 , 既 有 保本 浮动 收 期 {100% 保 本 ) 报 1.75% 


自 2014 6ع‎ H 17 HV A) 
E, iê & & A — XR BI تا‎ 
[E] , 满足 您 流动 性 的 需求 


葵 型 产品 ,也 有 非 保本 浮动 收益 产品 ,尽管 可 能 实现 的 最 高 
收益 水 平 较 高 ,但 风险 性 相 比 投资 货币 、 债 券 型 的 产品 要 高 
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如 正在 发 售 的 上 海 银 行 慧 财 人 民 币 点 滴 成 金 产品 ,35 天 
的 投资 期 限 ,保证 年 化 收益 率 5.4%。 而 保本 浮动 收益 产品 
则 向 投资 者 作出 保本 承诺 。 比 如 当前 发 行 的 平安 银行 F 
安 财富 -灵活 添 利 现金 管理 类 2014 年 第 36 期 产品 ,投资 
者 的 本 金 不 会 亏损 ,但 收益 能 否 达 到 预期 收益 率 水 平 并 不 
能 保证 ,通常 此 类 的 预期 收益 率 较 保本 保 收益 型 高 出 一 
些 。 而 最 为 常见 的 是 非 保 本 浮动 收益 产品 ,也 束 是 投资 的 
本 金 与 收益 均 不 作 保障 承诺 。 不 过 ,由 于 这 类 理财 产品 投 
资 的 标的 多 限于 债券 、 回 购 、 拆 借 、 存 款 、 现 金 等 方向 ,因此 
实际 的 风险 性 也 并 不 是 很 高 。 

开放 型 产品 有 些 类 似 开放 式 基 金 。 上 海 银 行 慧 财 易 
精灵 人 民 币 理财 产品 是 其 中 比较 具有 代表 性 的 。 该 产品 属 
于 非 保本 浮动 收益 型 产品 ,无 固定 期 限 。 在 理财 产品 存续 
期 内 ,除了 投资 封闭 期 及 国家 法 定 节假日 和 休息 日 外 的 工 
作 日 , 均 为 产品 的 交易 日 。 也 就 是 说 ,投资 者 可 以 对 该 理财 
产品 进行 申购 、 赎 回 交易 。 

每 天 ,上 海 银行 都 会 计算 公布 “ 易 精 灵 理财 收益 ,每 月 
15 日 结 转 收 益 , 并 于 收益 日 后 3 个 工作 日 内 划 转 至 投资 
授权 的 指定 账户 内 。 

召 行 招 银 进 宝 系列 之 添 金 理财 计划 也 属于 同类 产 
品 ,同样 非 保本 浮动 收益 。 从 产品 说 明 书 上 可 以 了 解 到 ,该 
产品 会 投资 于 发 行 主体 不 低 于 A+ 的 企业 债 、 公 司 债 \ 短 期 
融资 券 、 次 级 债 、 私 募 俩 .国债 、 政 策 性 金融 债 、 央 行 票据 、 银 
行 存款 等 其 他 金融 资产 。 而 从 产品 公布 的 净值 可 以 看 出 ， 
该 产品 很 少 出 现 亏 损 的 情况 。 

需要 注意 的 是 ,开放 型 产品 往往 会 设置 一 个 申购 EIA 
限制 金额 。 招 银 进 宝 之 添 金 理财 计划 “就 规定 ,如 果 赎 回 份 
额 合 计 超过 理财 计划 上 一 工作 日 份额 的 10%, 则 被 视 为 友 
生 大 额 赎 回 事件 ,招商 银行 有 权 拒 绝 接受 超过 10% 以 上 部 
分 的 赎 回 申请 。 例 如 ,如 果 理 财 计划 总 存续 份额 为 10 亿 
15 , 在 赎 回 期 内 投资 者 已 票 计 赎 回 达 到 1 亿 份 ,招商 银行 有 
权 拒 绝 1 亿 份 之 后 的 赎 回 申请 ,相应 的 投资 者 当期 无 法 赎 回 
理财 计划 份额 。 而 对 申购 来 说 ,如 果 已 达到 产品 规模 上 限 ， 





同样 有 权 拒 绝 超额 部 分 的 申请 。 表现 看 ,债券 基金 明显 超越 股票 基金 平均 水 平 。 多 数 债 券 
看 清 产 品 期 限 ,衡量 流动 性 ;看 清 投资 标 型 基金 为 投资 者 提供 了 持续 且 相 对 稳定 的 回报 。 
的 ,了 解 最 大 收益 和 最 大 损失 可 能 。 广 品 尽管 2013 年 ,货币 基金 的 风头 明显 压倒 债 基 , 因为 债 


到 期 前 ,寻找 即将 开 售 的 产品 ,尽量 快速 TET x م‎ 
对 接 "هز ېر‎ AER EP 市 的 波动 幅度 比较 大 , 一 部 分 债券 基金 损失 较 大 , 甚至 出 现 


可 考虑 起 购 门槛 较 高 的 产品 ,同期 收益 率 。” ”了 负 收 益 , 但 仍 有 几 只 债券 基金 表现 极 好 。 比 如 天 治 稳健 

RN 双 盈 、 华 富 收益 增强 、 华 商 收益 增强 、 信 诚 双 盈 分 级 债 等 。 
其 中 ,天 治 稳健 双 盈 债券 的 收益 率 突破 10%。 

从 分 类 看 ,债券 型 基金 可 分 为 激进 型 与 普通 型 两 种 , 普 


债券 型 基金 一 一 股市 震荡 的 避 险 闻 通 型 债券 基金 股票 仓位 低 于 10% ,同时 不 参与 股票 二 级 市 
选择 多 样 ,股市 跌宕 时 收益 较 稳 定 场 买卖 ,新股 申 购 的 锁定 期 也 相对 比较 短 ,表现 为 较 低 风 
险 、 较 低 收益 。 而 激进 型 债券 基金 中 , 有 些 基 金 是 可 以 参与 

在 经 历 了 全 球 金融 危机 ,感受 了 股市 的 跌宕 起 伏 后 ,不 二 级 市 场 的 ,也 有 一 部 分 基金 只 能 参与 新 股 申 购 ,但 锁定 期 


少 投 资 者 将 目光 投向 债券 型 基金 。 的 确 ,从 市 场 近 几 年 的 比较 长 ,股票 仓位 一 般 高 于 10% ,在 风险 收益 特征 上 表现 得 
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收益 率 往 往 能 高 于 12% , 甚至 突破 20% ;也 有 的 要 求 借 款 
人 必须 进行 房产 抵押 ,并 提供 第 三 方 担保 ,相对 信用 借款 模 
式 安 全 性 较 高 ,收益 率 也 可 在 8%~12% 左 右 ; 还 有 些 结合 
前 两 种 模式 , 线 上 线 下 走 两 条 路 。 

其 实 , 无 论 是 哪 种 模式 , 要 想 获得 收益 ,投资 者 首先 应 注 
意 规 避风 险 。 信 用 借款 上 , 由 于 国内 尚未 建立 完整 的 信用 体 
系 , 因 此 你 无 法 对 违约 者 作 任何 进一步 的 处 理 , 所 以 选择 信 
用 借款 的 出 借 人 一 定 要 牢记 分 散 风 险 的 原则 。 假 设 你 想 投 
资 1 万 元 在 这 上 面 ,至 少 要 分 几 十 笔 甚 至 上 百 笔 才 行 ,这 样 
即便 出 现 部 分 痢 期 的 情况 ,还 能 依靠 其 余 收益 部 分 弥补 损 
失 , 平 均 下 来 才 可 能 获取 正 收益 ,否则 很 可 能 蚀 本 。 

而 投资 有 抵押 上 、 担 保 的 on en 
你 需要 先期 了 解 抵 押 物 的 市 场 价值 .是 否 容易 变现 .是 否 该 
抵押 物 已 经 做 过 其 他 抵押 等 等 ,不 然 , 一 旦 出 现 俐 期 , 想 要 
拿 回 本 金 也 不 是 那么 容易 的 事 。 

此 外 ,P2P 投资 最 重要 的 一 点 是 -中介 平台 的 可 信 
度 。 由 于 该 行业 成 立 门槛 较 低 ,监管 相对 薄弱 ,因此 出 现 过 

不 少 “ 跑 路 事件 ,严重 侵害 了 投资 者 权益 。 如 果 你 对 P2P 
公司 无 法 甄别 ,那么 还 是 选择 其 他 投资 途径 更 合适 些 。 





比较 激进 。 此 外 , 封闭 陈 债券 基金 亦 是 一 类 , 这 类 产品 规模 信 括 产品 曾 一 度 风光 ,可 如 今 也 陷入 了 史 付 危机 。 继 
稳定 ,基金 经 理 可 在 某 些 时 候 放 大 杠杆 ,以 提升 收益 率 。 中 诚信 托 30 亿 元 产品 虽 付 危机 后 ,吉林 信托 近 10 亿 元 信托 


需要 注意 的 是 ,在 选择 债券 基金 时 ,建议 考虑 长 期 续 产品 骨 现 逾期 ,华润 信托 稳 益 系 列 集合 信托 产品 也 出 现 本 
效 。 一 只 在 各 种 市 场 环境 中 都 表现 较 好 的 债 基 更 值得 信任 。 金 大 幅 亏损 的 状况 。 这 些 当然 与 市 场 大 环境 的 变化 分 

在 年 初 我 们 杂志 为 投资 者 杜 选 的 50 只 最 值得 投资 的 开 , 但 也 警示 a 
EER, MO ل‎ BERT كك‎ : LRA NFR A JÊ 的 。 尤 其 在 近 几 年 信托 扩张 后 ,管理 的 资产 规模 已 超出 信 
银 安 态 优化 收益 债券 和、 易方达 增强 回报 债券 和、 长 信 利 丰 托 能 够 刚性 兄 付 的 能 力 , 因此 投资 者 的 风险 也 显露 出 来 。 





债券 海军 通 稳固 收益 债券 ; 普通 型 债券 基金 : 鹏 华 丰 润 债 说 慎 选 择 P2P 信托 投资 公司 及 产品 ,本 金 
券 .大 摩 强 收益 债券 .印花 信用 债券 ; 以 及 封闭 式 债券 基金 ， RE S.D 

工 银 司机 收益 债券 . 国 投 瑞 银 双 债 债券 A、 富 国 新 天 峰 定期 

开放 债券 。 < 表 3 银行 在 售 理财 产品 (封闭 型 ) 





了 解 产品 历年 表现 ,可 平衡 配置 不 同类 型 产品 | 预期 最 高 年 化 
0 产品 | 期 限 | 收益 率 (%) 


上 海 银 行 “ 慧 财 " ' 人 民 币 点 滴 成 金 产品 ( 保 收 : 


5 万 元 [ 3 月 3 日 至 3 月 9 日 : : 54 





oo £i) | : 
A : 577b : 3 月 7 日 至 3 月 10 日 ux 4.35 
一 بح سب‎ pa نن نګ‎ 2014 年 36 期 人 民 币 理财 产品 ; : 
PAPER 风险 性 较 难 把 控 - mE | : : 
预期 收益 较 高 计划 之 美丽 女人 节 专属 : | = 3 | | 
浦发 个 人 专项 理财 2014 年 第 83 期  : 100 万 元 | 3 月 4 日 至 3 月 10 日 : 35 天 | 6 
" T 广发 银行 薪 满 益 足 140302-D82 版 网 银 专 : = . : 
说 了 那么 多 相对 收益 稳定 、 较 为 “保守 ”的 产品 后 ,或 许 uni UC 5Zx ; 3 月 3 日 至 3 月 9 日 | 80k 6 
x 想 突 : : : | 
ARARAS T PIRE SI RHE in, EGAL BUR T 2 8173708 E 140305-D202 版 乐 享 版 ; 305 3 38383538118 :202 天 : 5 
JP2P, : : : : 
E 平安 财富 ~ 季 添 利 (滚动 ) 现 金管 理 类 2013 y= | sBcnzagon | 9% 58 
P2P 的 理念 并 不 复杂 , 通过 撮合 ,将 有 投资 意愿 者 的 闲 年 3 期 人 民 币 理财 产品 | : E | : | 
钱 , 借 给 有 资金 需求 的 人 ,借款 人 需要 为 此 支付 一 定 利息 ， 中 银 债 富 2014038 期 人 民 币 理财 计划 : 10 万 元 : 2 月 24 日 至 3 月 10 日 : Lo 58 
E Pa 建行 “ 乾 元 -共享 型 "2014 年 第 43 期 理财 产 : E : 
而 出 借 者 可 获得 收益 。 这 看 上 去 是 一 件 双赢 的 好 事 ,但 投 .دود درو‎ | 10 万 元 385853898 106 6 
资 者 需要 注意 隐藏 在 高 收益 背后 的 风险 。 注 :以 上 信息 来 源 银 率 网 及 各 银行 官网 ,如 与 银行 网 点 公布 情况 存 有 差异 , 以 网 点 数据 为 准 


国内 P2P 模 式 有 许多 ,有 的 只 提供 信用 贫 款 , 即 借 款 人 
不 需要 提供 任何 抵押 、 bi eR. 这 种 模式 下 Com SKORN 
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腾讯 一 万 亿 


码 , 闲 杂 人 等 难以 骚扰 , 微 信 却 可 用 其 他 
号 码 登 记 , 不 知道 交 上 的 是 什么 人 ,保密 
性 略 差 。 

WhatsApp 专注 熟人 间 的 即时 通讯 ， 
任何 地 方 都 可 保持 联络 , 微 信 则 属 多 功 
能 , 既 可 即时 通讯 ,也 是 交友 平台 ,近期 又 
添 网 上 支付 ,各 有 特色 。 腾 讯 股 价 能 否 翻 
番 的 关键 在 于 成 长 性 ,也 就 是 开 续 拓 土 ， 
唱 响 国际 歌 。 目 前 脸 书 和 WhatsApp 尚未 
进入 内 地 ,腾讯 在 海外 未 成 主流 ,腾讯 前 
景 充 满 着 变数 和 不 确定 性 。 

另外 ,被 微 信 寄生 的 联通 ,去 年 净利 
润 增长 45% ,市值 却 不 及 腾讯 的 3 成 。 随 
着 电话 业务 的 下 降 ,不知 哪 天 即时 通讯 成 
为 通讯 的 主要 付费 ,而 电话 成 为 附送 的 免 
费 套餐 ,这 对 于 没有 更 多 独创 核心 竞争 力 
的 腾讯 ,不 知 是 否 会 带 来 灭顶 之 灾 ? 

个 人 投资 人 对 无 近 忧 却 有 远虑 的 腾 
讯 不 必 远 离 , 在 股价 高 启 的 当下 ,可 用 "“ 帘 
轮 " 参 与 它 的 千 元 旅程 ,以 小 博大 ;如 要 分 
享 下 一 个 腾讯 和 苹果 的 超级 成 长 过 程 ,10 
年 赢得 百倍 ,只 有 投资 海外 的 科技 基金 ， 
让 基金 去 抓 黑马 , 养 黑马 。 因 为 过 去 的 10 
年 ,A 股 市 场 几乎 难 砚 一 只 上 市 时 市 值 不 
足 十 亿 元 、 百 亿 元 ,历经 3600 多 天 ,长 大 
成 万 亿 元 级 市 值 的 超级 黑马 .四 
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金融 股 , 市 值 1.54 万 亿 港 元 。 拥 有 最 多 移 
动用 户 的 中 移动 ,市 值 1.48 万 亿 港元 ,在 
腾讯 的 超速 成 长 的 追赶 下 ,发 展 步伐 多 少 
显得 有 点 气喘 咕 咕 ,力不从心 。 

目前 资本 市 场 有 一 种 乐观 预 判 ,腾讯 
和 即将 IPO 的 阿里 ,有 望 成 为 跨 入 全 球 10 
大 市 值 的 中 国 上 市 公司 。 

据 统计 (截至 2013 年 末 ), 全 球 市 值 
最 大 的 10 家 上 市 公司 , 均 是 美 企 , 第 一 名 
为 市 值 高 达 5000 亿 美元 的 苹果 ,第 二 至 
第 十 名 的 是 市 值 从 4400 多 亿 至 2390 多 亿 
美元 的 埃 克 森 石油 .谷歌 微软 、 伯 克 希 尔 
哈 搬 韦 .通用 电气 强生、 沃尔玛 、 雪 佛 龙 
和 富国 银行 。 

腾讯 跻身 全 球 市 值 10 强 ,从 目前 观 
察 有 两 大 利好 ,一 是 阿里 的 JPO。 为 了 拉 
抬 阿 里 的 发 行 价 ,投行 们 会 持续 拉 高 腾讯 
股价 ,只 要 再 涨 一 倍 ,股价 上 探 1000 港 
元 ,市值 就 可 比肩 市 值 在 2500 亿 美元 之 
下 的 强生 沃尔玛 、 雪 佛 龙 和 富国 银行 。 

二 是 脸 书 以 190 亿 美元 的 超 高 价 收 
购 了 WhatsApp, 互 联网 企业 的 估 值 尽管 
高 得 离谱 甚至 无 谱 , 但 已 有 成 功 出 价 收购 
的 案例 。 那 末 , 腾 讯 的 股价 也 可 高 得 难以 
想象 ,只 要 即时 通讯 、 移 动 支付 等 新 故事 
持续 地 讲 下 去 ,腾讯 股价 上 1000 港 元 不 
是 没有 可 能 性 。 

腾讯 从 小 到 大 ,可 能 是 真 老虎 的 成 长 
过 程 ,但 腾讯 冲击 全 球 10 强 ,也 有 可 能 是 
真 老虎 晓 变 成 纸老虎 的 过 程 。 香 港 财经 
人 士 分 析 称 ,腾讯 微 信 与 WhatsApp 虽 同 
属 即 时 通信 ,但 用 户 和 用 途 有 较 大 区 别 ， 
WhatsApp 是 全 球 市 场 , 微 信 主要 是 内 地 
市 场 ,即使 在 香港 仍 是 WhatsApp 比 微 信 
更 流行 。 功 能 上 WhatsApp 需 用 手机 号 








李 光 一 
Li Guangyi 


本 刊 专栏 作家 ,资深 财经 评论 员 


腾讯 从 小 到 大 至 强 , [V FB 
د‎ 19792 10 年 。 相 比 之 下 , 港 
市 的 两 大 巨 无 霸 汇 丰 和 中 移 
动 ,成 长 性 瓯 差 了 许多 。 


马 年 ,两 个 姓 马 发 起 的 市 场 竞 争 ,此 
起 彼 伏 , 一 时 难 分 高 低 。 随 着 上 海 交 管 部 
门 给 打车 软件 套 上 了 笼 头 ,有 关 移 动 支付 
谁 是 龙头 的 竞争 ,两 蕊 均 不 是 赢家 而 暂时 
休 兵 ,可 预料 的 是 两 马 莞 争 还 将 在 其 他 领域 
持续 恶斗 。 尽 管 此 次 拿 出 的 10 多 亿 元 补贴 
打 的 软件 的 钱 可 能 已 打 水 漂 , 但 丝毫 不 影 
响 资本 市 场 对 此 役 的 利多 反应 ,以 及 对 移 
动 支付 和 打造 互联 网 商业 王国 的 期 待 。 

腾讯 股价 牢 牢 地 站 在 600 港 元 之 上 ， 
市 值 高 达 1.16 万 亿 港 元 ,1400 多 亿美 元 。 
港 埠 媒 体 惊 呼 , 天 大 地 大 不 如 腾讯 大 。 

腾讯 从 小 到 大 至 强 , 仅 用 了 短 短 10 
年 。 相 比 之 下 , 港 市 的 两 大 巨 无 霸 汇 丰 和 
中 移动 ,成 长 性 就 差 了 许多 。 就 在 腾讯 股 
份 高 层 600 港 元 之 上 时 ,汇丰 这 家 业务 遍 
布 全 球 ,在 香港 、 伦 敦 等 数 市 挂牌 的 老牌 














美国 绿卡 能 市 给 我 们 什么 


国文 / 玛 Ë 


美国 绿卡 是 许多 人 趋 之 若 歼 渴求 不 已 的 。 那 它 究竟 有 多 
“金贵 ”使 得 有 些 人 即使 跟 陌生 人 结婚 也 在 所 不 惜 ? 尽管 事业 有 
成 ,受过 良好 的 教育 也 不 在 平 ,有 人 算 了 一 笔 账 。 


N 
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绿卡 价值 不 非 

以 现下 非常 热门 要 求 也 较 低 的 美国 投资 移民 为 例 。 首 
先 需 要 投资 资金 全 少 50 万 美元 ,项目 友 行 费 用 5 万 美元 , 美 
国 律师 费 1.5 万 美元 , 其 他 如 资料 费 ,申请 费 约 5000 美 元 ， 
单 成 功 申请 到 2 年 绿卡 费用 就 近 60 万 美元 ,登陆 美国 后 还 
需 购房 ,孩子 入 学 化 费 以 及 生活 成 本 , 远 远 不 止 这 个 数 。 

付出 如 此 高 昂 的 费用 , 必须 考虑 取得 绿卡 后 能 获得 的 
福利 和 隐形 价值 。 

现在 许多 人 办 理 移 民 , 一 是 由 于 国内 环境 、 食 品 安全 等 
因素 ,促使 一 些 人 希望 换个 生活 环境 ; 二 是 教育 , 赴 美 留学 
学 费 昂 贵 , 留 学 后 束 业 仍 困扰 着 不 少 父母 。 而 通过 移民 不 
仪 可 以 享受 同等 美国 教育 ,也 能 得 到 更 多 更 好 的 就 业 机 会 。 

美国 生活 节奏 较 快 ,在 衣食 住 行 这 些 最 基本 的 生活 需 
求 得 到 满足 后 ,更 优质 的 生活 追求 不 是 单单 用 金钱 融 能 够 
满足 的 。 


Sox E NN 

ESTA FOI SUA. 725 29+ اا لا هڅ‎ HFEF 
FREA. SAMLERS. خا اا شت ب لا لال(‎ , BD 
使 能 力 突 出 的 外 国人 , 找 工 作 时 也 可 能 与 美国 人 处 于 不 对 
等 的 地 位 。 拥 有 绿卡 则 无 这 方面 担忧 。 同 等 技能 的 人 才 在 
美国 市 场 的 价值 也 会 因 有 无 绿卡 而 不 同 。 比 如 有 工作 经 
验 的 上 人员 ,没有 绿卡 年 收入 为 5 万 ~8 万 美元 ,有 绿卡 的 
则 可 以 拿 到 12.5 万 美元 ,在 中 国 ,可 能 只 有 2 万 美元 ,差距 


较 大 。 
物价 相对 较 低 


美国 的 部 分 大 企业 几乎 全 断 了 美国 人 的 日 单 消费 ,人 
均 收 入 相对 比较 均衡 。 一 般 人 每 年 收入 在 3 万 ~ 5 万 美元 ， 
每 个 月 也 束 3000 美 元 左右 ,这 个 收入 水 平 的 人 在 中 国 大 有 
人 在 ,但 大 部 分 中 国人 都 感 竞 钱 不 够 用 , 只 能 保证 基本 生活 
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承担 多 少 。 享 受 着 高 水 平 的 医疗 , 却 不 会 有 看 病 
贵 、 看 病 难 的 难题 ,这 也 是 持 有 绿卡 的 一 大 好 处 。 

有 人 算 过 ,一 个 人 过 一 厘 子 要 化 费 400 万 元 
人 民 币 才 够 ,一 个 孩子 从 出 生 到 大 学 毕业 约 30 
万 元 ,买房 买 车 150 万 元 ,家 庭 开 文 108 万 元 , 休 
HJ 30737v, REE 30 万 元 ,加 上 夫妻 的 父母 还 
需 风 养 , 则 还 要 多 人 存 45 万 元 。 这 还 只 是 无 大 病 
大 灾 、 退 休 后 生活 15 年 的 情况 ,如 果 生活 水 平 要 
求 高 些 , 则 需要 更 多 。 

随 着 中 国人 平均 寿命 的 延长 ,退休 后 15 年 
的 关 老 规划 显然 还 不 够 周全 。 绿 卡 持 有 者 作为 
美国 公民 , 退休 后 可 以 享受 养老 福利 。 只 要 累积 
10 年 以 上 的 交 税 记录 , 退休 后 残 可 终身 领取 美 
国联 邦 政府 发 的 退休 人 金 ( 每 月 1000 ~ 2000 x 
TE) ,以 美国 的 物价 水 平 ,这 个 数字 足够 维持 较 好 
的 生活 。 既 保证 了 老年 生活 ,也 不 会 给 子女 造成 
负担 ,可 谓 有 尊严 有 自由 地 活 到 老 , 领 到 老 , 福 利 
享受 到 老 。 

美国 绿卡 持 有 者 还 可 享受 包括 配偶 或 子女 
在 内 的 杀 属 申请 绿卡 ,世界 上 很 多 国家 的 免 签 证 
便利 ,享受 当地 优越 的 经 济 环境 等 更 多 权利 ,这 
些 福 利 所 市 来 的 价值 用 金钱 是 无 法 衡量 的 。 

小 小 一 张 卡 , 含 金 量 确实 较 高 ,难怪 越 来 越 
多 的 精 喘 人 士 将 它 、 将 移民 作为 自己 人 生 规划 的 
重要 选择 乙 一 。 景 鸿 出 入 境 移民 部 总 监 李 慧 提 
到 , 受 中 国 经 济 的 《 速 友 展 影响 , 近 几 年 国人 的 
移民 人 群 , 从 过 去 的 社会 高 层 人 士 日 趋向 中 高 
层 ,甚至 向 中 层 精 英 友 展 , 移 民 不 再 是 一 件 奢侈 
品 。 美 国 投资 移民 流程 相对 其 他 国家 比较 简单 ， 
对 资产 要 求 也 较 宽泛 , 移 
民 市 场 非常 成 熟 , 所 以 一 
直 是 中 国人 移民 的 热门 选 
择 。 美 国 近 两 年 移民 政策 
还 没有 调整 ,不 过 因为 申请 
人 数 和 项 目的 增加 ,移民 申 
请 周期 从 几 年 前 的 3~6 个 
月 延长 到 6~8 个 月 ,直到 
目前 官方 数据 的 18.4 月 。 
目前 市 场 上 项 目 非 常 多 , 客 
户 在 选择 项 目 时 比较 困惑 ， 
这 时 选择 专业 的 移民 机 构 办 理 束 显得 非常 重要 
了 。 景 鸿 在 移民 行业 时 间 较 长 ,也 是 国内 最 早 介 
入 美国 移民 的 机 构 之 一 ,已 积累 了 大 量 客户 。 在 
|-526/-829 环 节 也 积累 了 非 党 多 的 经 验 。 李 臣 
提醒 各 位 ,有 移民 想法 宜 早 不 宜 晚 ,对 政策 的 把 握 
与 项 目的 选择 上 , 也 应 委托 专业 的 移民 公司 ,才能 
尽快 将 绿卡 顺利 申请 下 来 ,解决 后 顾 之 忧 。 回 


水 平 , 谈 不 上 精神 追求 和 娱乐 了 , 想 买 点 奢侈 品 还 
得 精打细算 。 美 国人 不 会 有 这 种 感觉 ,每 年 还 能 
有 存款 ,这 是 为 什么 ? 最 重要 的 原因 是 物价 。 

拿 日 常生 活 来 说 ,美国 一 只 鸡 需 3~ 5 美元 ， 
鸡蛋 一 打 (12 个 ) 只 需 2 美 元 ,以 国内 现在 物价 ， 
一 只 鸡 大 概要 20 元 人 民 币 ,12 个 鸡蛋 要 8.4 元 ， 
物价 高 低 立 显 。 手 机 价格 差距 也 非常 大 。 
lphone5 在 美国 只 需 几 百 美元 ,只 是 一 般 机 型 ， 
内 售 价 5000 元 人 民 币 以 上 ,属于 高 端 机 。 服 
饰 、 烟 酒 、 电 子 产品 、 高 档 品 等 ,美国 的 物价 均 比 
内 低 很 多 。 所 以 ,相近 的 收入 ,在 美国 生活 确 
实 要 更 轻松 ` 宽 裕 , 能 负担 得 起 的 好 产品 也 更 多 。 


房价 较 平 称 

美国 房价 与 人 口 分 布 相关 ,中 部 比较 便宜 ， 
东西 岸 贵 些 ,但 束 算 在 繁华 的 洛杉矶 、 纽 约 等 城 
市 , 50 万 美元 足够 买 一 栋 面 积 200 平 方 米 的 独 
栋 别 墅 。 美 国 的 房价 收入 比 一 般 在 3 左右 , 即 工 
作 1~3 年 忒 可 贷款 买房 。 而 在 北京 ,对 于 中 产 
家 庭 , 这 个 比值 达到 了 40, 严重 偏离 了 合理 的 房 
价 收入 比 。 有 能 力 买房 的 人 , 50 万 美元 在 美国 
到 舒适 开阔 市 庭院 的 独 栋 别 墅 , 任国 内 只 
两 居室 电梯 房 。 
从 这 个 意义 上 看 ,在 保证 较 高 品质 生活 的 同 
时 ,绿卡 背后 所 隐 合 的 价值 已 不 止 投资 的 50 万 


美元 了 。 
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教育 有 优势 

在 美国 ,获得 绿卡 身份 的 学 生 在 18 岁 上 大 
之 前 全 部 为 义务 教育 , 即 零 学 费 ,国内 如 果 
想 享 受 这 些 优越 教育 资源 则 需 通 过 留学 才 可 
实现 。 外 籍 学 生 在 中 等 公立 大 学 上 学 每 年 要 
交 1 万 ~2 万 美元 学 费 , 而 本 国人 (绿卡 持 有 者 ) 
则 只 要 2000 多 美元 。 单 从 学 费 可 算出 , 在 相 
同 的 学 习 环 境 、 享 受 同 等 教育 资源 的 情况 下 ， 
没有 绿卡 将 花费 更 多 。 而 在 奖学金 、 助 学 贷款 
等 万 面 , 获得 绿卡 与 未 获得 绿卡 的 申请 通过 率 
的 区 别 则 更 为 明显 。 
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美国 的 医疗 费用 不 低 。 不 过 如 果 是 绿卡 持 
有 者 ,那么 束 不 用 担心 了 ,因为 美国 的 医疗 体制 
非常 元 善 ,保险 市 场 也 很 成 熟 ,任何 低 收入 或 无 
收入 的 绿卡 持 有 者 ,譬如 老人 , 在 退休 后 可 以 办 
理 医疗 卡 , 持 卡 看 病 几乎 不 用 花 自 己 什么 钱 。 不 
属于 低 收入 的 人 和 群 ,只 要 有 积累 的 区 税 记录 ,只 
需 付 很 少 的 保险 费 分 担 医疗 费用 , 自己 并 不 需要 








房子 。 只 有 富 人 才 享 受 的 豪华 邮轮 游 世界 的 时 代 已 经 过 去 ， 
名 牌 服装 和 LV 包 已 不 是 有 钱 人 的 专利 品 ,所 谓 的 票 华 生活 
在 美国 已 经 大 众 化 。 如 今 在 美国 被 称 之 为 豪华 生活 的 象征 
不 是 房子 .汽车 以 及 名 牌 的 服饰 ,有 一 样 只 有 少数 人 才能 供 
得 起 的 豪华 生活 不 是 别 的 ,而 是 退休 生活 。 如 今 在 美国 ,只 
有 部 分 人 可 以 享受 退休 后 的 舒适 生活 ,有 钱 可 以 让 退休 后 的 
生活 质量 不 下 降 、 完 全 放松 不 用 为 差 钱 而 犯愁 ,也 可 以 让 目 
己 的 爱好 发 扬 光 大 。 退 休 可 以 说 是 人 们 一 生 中 最 后 的 奢侈 
阶段 , 它 如 今 成 了 美国 人 社会 地 位 的 一 个 主要 象征 。 

根据 统计 ,在 美国 50 至 64 岁 工作 家 庭 中 有 45% 的 家 庭 
没有 积 斤 退休 养老 金 , 75% 的 家 庭 积 扒 的 养老 金 低 于 
28000 美 元 。 即 使 是 条 件 较 好 的 婴儿 潮 时 代 的 美国 人 , 他 们 
家 庭 平 均 积 斤 的 养老 金 也 只 有 14 万 美元 。 按 照 美 国 的 生活 
标准 ,这 些 钱 即 使 加 上 社会 安全 金 用 来 应 对 退休 后 20 年 的 
生活 ,要 想 过 个 中 产生 活 也 不 是 一 件 容 易 的 事 。 从 全 国 的 角 
RA, 美国 人 要 想 在 退休 后 过 上 舒适 的 退休 生活 , 养老 金 的 
缺口 在 6.8 万 亿美 元 。 很 多 专家 认为 ,美国 正 处 于 退休 危机 
的 边缘 ,接近 退休 的 中 严 家 庭 有 六 成 在 退休 后 将 主要 依赖 社 
会 安全 金 度 余 生 。 而 全 美 个 人 每 年 领取 的 社 安 金平 均 金 额 
低 于 15000 美 元 ,夫妇 领取 的 社 安 金平 均 金 额 低 于 22000 
美元 ,这 意味 着 一 大 批 婴 儿 潮 时 代 的 中 产 家 庭 在 他 们 七 老 八 
十 的 时 候 , 生活 水 平 会 急剧 下 降 。 
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舒适 养老 
为 何 成 美国 人 奢望 


B / 本 刊 特约 记者 F BIRER) 


有 天 报告 显示 , 美国 人 要 想 人 在 退休 后 过 上 和 舒适 的 退休 
生活 ,养老 金 的 缺口 在 6.8 万 亿美 元 。 在 今日 的 美国 , د‎ 
五、 名 车 已 不 是 奢侈 品 的 象征 ,而 能 够 享受 舒适 的 退休 和 后 
活 正 成 为 无 数 中 严 家 庭 可 望 而 又 不 可 及 的 奢侈 品 。 


舒适 乔 老成 社会 地 位 主要 象征 

美国 人 经 常 创造 出 自己 的 社会 地 位 象征 。70 年 前 美国 
人 的 地 位 象征 是 家 庭 能 拥有 两 辆 汽车 或 是 家 中 有 空调 , 10 
年 前 美国 人 的 社会 地 位 象征 则 变 成 了 拥有 市 三 个 车 库 的 大 
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也 不 令 人 惊奇 。 美国 退 休 保 障 研究 阮 2013 年 友 表 的 一 份 调 
查 显 示 , 美 国民 众 中 有 85% 的 人 对 退休 养老 感到 担忧 。 美 
国人 在 退休 上 目前 面临 的 三 大 问题 是 :私营 企业 每 月 领取 回 
定 退休 人 金 的 体系 已 慢 慢 消失 、 社 会 安全 金 福 利 逐 渐 被 削减 、 
个 人 积 斤 的 养老 钱 越 来 越 少 。 因 此 美国 人 希望 国会 能 够 立 
法 恢复 私人 企业 原 有 的 每 月 友 放 固定 金额 退休 金 的 退休 体 
系 。 调 查 中 83% 的 美国 人 文 持 恢复 固定 金额 退休 金 的 退休 
体系 ;82% 的 人 认为 拥有 固定 金额 退休 人 金 的 人 在 退休 养老 上 
更 有 保障 ;84% 的 人 认为 全 体 美国 人 ,不 论 是 政府 公务 员 还 
是 私营 企业 员工 ,都 应 当 享 受 固 定金 额 退休 人 金 的 待遇 。 根 据 
统计 数据 , 1975 年 ,美国 私营 企业 88% 的 雇员 享受 固定 金 
额 退 休 金 的 待遇 ,到 了 2013 年 ,这 一 比例 下 降 到 35%。 
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身上 。 善 于 理财 的 家 庭 会 因此 受益 良 多 ,而 收入 不 高 又 不 善 
于 过 日 子 的 人 家 , 想 为 退休 积攒 养老 钱 难度 融 很 大 。2010 
年 美联储 的 一 份 调查 表明 , 美国 家 庭 为 养老 而 在 401K 退 休 
计划 中 积攒 的 钱 中 位 值 仪 是 10 万 美元 ,这 样 少 的 钱 可 能 只 
会 满足 退休 后 几 年 生活 的 开销 。 而 在 家 庭 生活 遇 到 困难 时 ， 
401K 退 休 储 蓄 账 己 则 成 了 提 球 机 ,25% 的 家 庭 将 养老 钱 提 
前 取出 供 日 常生 活 开销 ,而 提取 的 金额 超过 700 亿 美元 。 

由 于 私营 企业 的 401K 计 划 主 要 是 个 人 将 收入 的 一 部 分 
投入 到 退休 储蓄 账户 中 ,雇主 也 按 一 定 比例 投入 资金 ,因此 个 
人 养老 金 的 多 少 融 会 受到 个 人 储蓄 能 力 和 金融 市 场 的 影响 ， 
而 不 会 像 固 定 退 休 人 金 那样 旱涝保收 。 美 国 八 成 的 民众 认为 一 
般 的 雇员 靠 这 种 万 陈 无 法 积 揽 足 够 的 退休 金 来 养 老 ,而 经 济 
菇 条 也 加 深 了 美国 人 的 退休 体系 危机 。 座 员 在 401K 账 尸 中 
的 投资 基本 上 是 在 股票 市 场 上 运作 ,美国 股市 某 种 程度 上 决 
定 了 大 多 数 美国 人 退休 后 能 拿 到 多 少 养老 金 。 七 成 多 的 美国 
民众 认为 股市 的 不 确定 性 也 导致 他 们 无 法 确切 地 了 解 到 退休 
时 到 帮 能 有 多 少 养老 钱 ,这 是 一 种 很 大 的 困扰 。 | / 
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固定 领取 退休 金 的 日 子 成 往事 

婴儿 潮 时 代 出 生 的 人 开始 步 入 退休 阶段 ,他 们 是 美国 历 
史上 第 一 批 没 有 每 月 固定 领取 退休 金 的 军团 。1980 F, 
美国 绝 大 多 数 私营 企业 将 每 月 固定 退休 金 体系 转变 成 401K 
退休 计划 后 ,现在 开始 退休 的 人 已 经 经 历 了 30 年 目 我 投资 
退休 金 的 历程 。 不 年 的 是 ,这 些 人 也 经 历 了 美国 现代 最 严重 
的 一 次 经 济 危 机 , 退休 金 投资 缩水 ,在 文 付 了 全 部 住房 贷款 
和 供 孩 子 上 大 学 后 ,他 们 友 现 上 自己 也 到 了 退休 的 年 龄 。 一 些 
人 坚持 不 退休 或 是 找 些 半 工 的 活 来 做 ,试图 用 晚年 的 收入 来 
为 更 晚 的 晚年 生活 积 携 些 家 底 。 对 于 美国 下 一 代 而 言 ,退休 
的 光环 也 并 不 亮丽 。 只 有 接受 过 高 等 教育 的 人 才能 获得 较 
高 的 收入 变 得 越 来 越 现实 ,但 接受 高 等 教育 所 付出 的 代价 也 
不 菲 。 美 国学 生 借 贷 的 联邦 政府 教育 贷款 总 额 已 达到 18 亿 
美元 ,这 可 不 是 免费 的 午餐 , 有 的 人 需要 经 过 10 年 ,20 年 才 
能 付 清 所 借 的 教育 贷款 。 

当 人 的 寿命 延长 时 ,退休 生活 成 为 奢侈 品 已 不 是 空话 ， 
为 这 种 奢侈 品 具有 两 个 特色 :更 加 昂贵 和 更 加 难以 获得 。 
美国 65 岁 以 上 人 群 中 有 34.2% 的 人 群 是 主要 依赖 联邦 政府 
发 放 的 社会 安全 金 来 度 过 晚年 ,因为 他 们 退休 后 收入 的 九 成 
来 目 社 安 金 。 在 65 多 以 上 家 庭 中 , 有 差不多 64% 的 家 庭 每 
个 月 领取 的 社会 安全 金 金额 在 2200 美 元 ,这 只 是 他 们 退休 
前 收入 的 一 半 。 所 以 说 ,现在 美国 人 陷入 了 人 退休 焦虑 症 一 点 
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排 在 第 107 位 ,税务 压力 排 在 第 102 位 ,政府 管控 排 在 第 18 
位 ,政府 债务 排 在 第 141 位 。 美 国政 府 债务 属于 垫底 的 十 个 
国家 之 一 ,因此 这 万 面 得 分 较 低 ;利率 低 也 让 储 昔 者 难以 得 
到 回报 。 美 国人 为 何 感到 退休 后 产 钱 ,从 美国 退休 保障 财务 
指标 各 要 素 的 全 球 排名 可 见 一 斑 。 在 经 济 福利 指数 要 素 中 ， 
收入 平等 方面 美国 的 排名 在 第 81 位 ,人 均 收入 排名 第 6 位 ， 
失业 率 排名 第 84 位 。 美 国 的 失业 率 高 已 成 为 制约 美国 经 济 
发 展 的 一 个 主要 因素 ,也 是 奥巴马 政府 最 感 头痛 的 事 。 尽 管 
美国 人 均 收入 属于 全 球 最 高 的 国家 ,但 美国 长 期 失业 率 高 和 
收入 差距 巨大 也 让 美国 人 养老 陷入 难题 。 


哪些 国家 退休 保障 最 好 

退休 保障 最 好 的 20 个 国家 如 下 ,依次 为 瑞士 \ 挪 威 、 奥 
地 利 、 瑞 典 、 澳 大 利 亚 、 丹 麦 、 德 国 、 芬 兰 、 新 西 兰 、 户 森 堡 、 冰 
马 . 比 利 时 、 和 荷 三 .加拿大 ,法 国 、 捷 克 、 韩 国 \ 英 国美 国 和 以 
色 列 。 欧 洲 依 然 是 全 球 各 国 退休 保障 最 好 国家 占 比例 最 大 
的 洲 , 在 前 10 名 当中 占据 8 位 ,这 些 国家 为 老年 人 提供 了 
坚固 的 社会 保障 。 进 入 前 十 名 的 另外 两 国 是 澳大利亚 和 新 
西 宇 。 排 名 第 一 的 瑞士 是 以 公私 退休 人 金 制度 牢固 而 著称 ， 
排名 第 三 的 奥地利 则 有 着 超常 的 全 民 医 疗 制度 。 澳 大 利 
亚 由 于 经 济 增长 快 和 失业 率 非常 低 , 今 年 上 升 到 第 五 位 。 
新 西 兰 则 因为 收入 差距 缩小 ,从 第 22 位 上 升 到 第 9 位 。 相 
比 之 下 ,美国 工人 越 来 越 多 地 要 靠 自己 省 钱 或 者 存 入 任职 
时 期 的 401(k) 账户 补贴 退休 生活 ,而 高 涨 的 医疗 开支 变 成 
额外 负担 。 美 国 退休 之 后 的 财务 保障 越 来 越 多 地 落 在 个 人 
身上 ,其 负担 超过 以 往 任何 时 人 息 。 随 着 政府 资源 更 为 稀缺 ， 
这 种 趋势 很 可 能 持续 下 去 。 在 被 誉 为 新 兴 经 济 体 的 金 砖 四 
,印度 的 退休 保障 最 差 ,在 受 调查 的 150 个 国家 中 排名 第 
104 位 ,俄国 排名 第 50 位 ,巴西 排名 第 61 位 ,中 国 排名 第 
697۰. M 





美国 退休 保障 在 友 达 国家 排名 不 高 

退休 生活 从 安 观 上 讲 还 不 完全 是 钱 的 事 , 这 里 牵涉 到 社 
会 的 大 环境 ,包括 医疗 照顾、 生活 环境 等 。 如 今 老 年 人 退休 
生活 已 成 为 衡量 一 个 国家 水 平 的 重要 方面 , 纳 提 西 斯 全 球 资 
产 管理 根据 医疗 财务、 经 济 福 利和 生活 质量 四 大 指数 20 
个 要 素 , 对 全 球 150 个 国家 进行 了 退休 保障 排名 ,根据 最 新 
发 布 的 报告 ,美国 在 退休 保障 方面 连续 两 年 排名 第 19 位 。 
这 表明 ,美国 人 有 退休 后 差 钱 的 困扰 ,而 从 退休 保障 上 ,美国 
也 同样 面临 挑战 。 从 指数 上 看 , 美国 退休 和 人员 金色 晚年 面 
临 的 条 件 比 从 加 拿 大 、 英 国 到 韩国 的 大 多 数 友 达 国 家 老人 都 
要 差 。 下 面 为 美国 退休 保障 四 大 指数 在 150 个 国家 的 排名 ， 
从 中 可 以 看 出 美国 的 问题 到 底 出 在 哪 。 医 疗 指数 排名 第 21 
位 、 财 务 指数 排名 第 22 位 、 生 活 质量 指数 排名 第 24 位 、 经 济 
福利 指数 排名 第 36 位 。 

在 医疗 指数 要 素 中 ,美国 人 的 预期 寿命 排 在 第 33 位 、 人 
均 医 疗 支 出 排 在 第 一 位 ,人均 医 生 数 量 排 在 第 52 位 、 非 保险 医 
疗 支 出 排 在 第 10 位 、 人 均 医院 床位 排 在 第 58 位 。 从 医疗 指数 
各 要 素 的 排名 上 可 以 看 出 ,美国 人 均 医 疗 开支 超过 任何 国家 ,但 
人 均 预 期 寿命 79 岁 , 却 低 于 多 数 西方 上 友 达 国家 。 即 使 医改 法 生 
效 ,医疗 费 太 高 仍然 限制 美国 人 的 看 病 束 医 。 美 国 的 医疗 条 件 
虽然 说 是 在 世界 上 数一数二 ,但 能 够 享受 得 起 的 当 属 有 钱 人 。 
中 产 阶级 和 低 收入 人 群 在 退休 后 ,医疗 保障 成 为 很 大 的 负担 。 
在 生活 质量 指数 要 素 中 ,美国 的 社会 福利 排名 第 15 位 , 空气 污 
染 低 排 在 第 1 位 ,水 污染 低 排 在 第 36 位 ,居住 环境 排 在 第 52 
位 ,气候 变化 控制 排 在 第 121 位 。 美 国 的 空气 好 在 大 国 中 是 有 
目 共 睹 的 ,但 在 控制 大 气 暖 化 上 却 被 拉 了 后 腿 。 居 住 环 境 排名 
不 高 ,反映 出 美国 贫 富 差距 过 大 市 来 的 恶果 。 

在 财务 指数 要 素 中 ,美国 的 人 口 老 化 问题 排 在 第 116 
位 ,银行 不 民 贷 款 排 在 第 50 位 ,通货 膨胀 排 在 第 27 位 ,利率 
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速 的 风险 。 除 资本 支出 不 佳 外 ,出 口 疲 弱 及 民间 消 
费 令 人 失望 ,都 将 拖 寺 日 本 经 济 。 

其 二 ,是 美国 经 济 在 去 年 末 、 今 年 初出 现 放 缓 
的 迹象 。 美 国 去 年 第 四 季度 GDP 环 比 年 率 从 初 值 
增长 3.2% 大 幅 向 下 修正 为 2.4% ,美国 去 年 12 月、 
今年 1 月 连续 两 个 月 融 业 岗位 增加 数 远 低 于 预 估 
值 。 美 联储 主席 耶 伦 未 确定 经 济 复苏 放 缓 是 天 气 
寒冷 因素 影响 ,使 市 场 担忧 是 否 存 在 更 深层 次 内 在 
风险 因素 。 

其 三 ,是 突 发 乌克兰 地 缘 政 治 紧 张 局 势 风险 ， 
使 市 场 避 险情 绪 一 度 急速 升温 。 


央行 政策 仍 存 疑虑 

虽然 避 险 买 盘 需求 推动 日 元 反弹 ,但 因 市 场 对 
日 本 央行 是 否 再 度 推 出 进一步 宽松 政策 举措 存在 
疑虑 ,所 以 日 元 的 反弹 受到 政策 面前 景 制约 。 

日 本 知名 经 济 学 家 茎 前 总 务 大 臣 竹 中 平 藏 最 
近 指 出 ,日 本 央行 在 考虑 再 进行 一 次 货币 宽松 ,以 
缓冲 4 月 消费 税 上 调 的 冲击 。 竹 中 平 藏 表示 , 他 近 
来 曾 私下 与 央行 总 裁 黑 田 东 彦 会 面 ， 了 解 到 日 本 
央行 已 准备 好 再 次 行动 。 因 为 在 安倍 晋三 首相 的 
货币 和 财政 政策 刺激 下 , 日 本 经 济 近 半 年 来 经 历 了 
快速 的 增长 ,但 对 于 经 济 不 久 可 能 急剧 放 缓 的 脐 测 
也 在 升温 , 预计 这 或 迫使 日 本 央行 扩大 去 年 4 月 实 
施 的 资产 购买 计划 。 

日 本 央行 在 2 月 政策 会 议 上 维持 超 宽 松 货币 政 
策 不 变 , 并 延长 特别 贷款 计划 , 以 帮助 提 振 经 济 增 
长 。 日 本 央行 总 裁 黑 田 东 彦 曾 反 复 表示 : 日 本 经 济 
处 在 有 望 实现 2% 通 胀 目标 的 正轨 上 ,但 如 有 达 不 
到 通胀 目标 的 风险 ,央行 将 毫 不 犹豫 采取 行动 。 


豆 期 走势 区 间 晨 荡 

马克 三 紧张 局 势 影响 可 能 短暂 ,美国 经 济 有 望 
在 一 季度 末 重 拾 复苏 动能 , 日 本 央行 政策 前 景 待 明 
朗 ,这 将 使 日 元 短期 避 险 需求 降温 。 

由 技术 面 看 , 美元 兄 日 元 目前 日 线 布 林 轨 道上 
下 轨 在 102.75 和 101.55 附近 走 平 , 周 线 布 林 轨 道 
EFE 105.45 £ 100.75 附近 走 平 , 这 预示 到 3 
月 底 , 可 能 运行 小 箱 体 或 大 箱 体 的 区 间 震 荡 盘 整 走 
势 , 二 季度 才 会 选择 突破 方向 。 因 日 线 MACD 指 
标 在 0 轴 下 方 出 现金 又 ,有 友 散 上 行 迹 象 ,所 以 短 
线 美元 兄 日 元 有 反弹 要 求 ,将 测试 上 档 103.10 附 
近 50 天 均线 的 阻力 。 

预计 在 3 月份 内 ,日 元 只 人 民 币 中 间 价 将 在 
6.0750 至 5.8950 间 波动 ,短线 出 现 回调 的 可 能 ! 
较 大 ,第 一 个 回调 目标 指向 5.9450 附 近 。 M 
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日 元 反弹 短期 遇 阻 
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日 本 经 济 复苏 存在 失速 的 风险 , 除 资 本 支出 不 佳 外 ,出 
口 疫 弱 及 民间 消费 令 和 人 失望, 都 将 拖 和 票 日 本 经 济 。 
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2014 年 迄今 ,日 元 出 现 反 弹 走势 ,美元 部 日 元 年 初 开盘 价 为 105.28,1 月 2 日 
首 个 交易 日 小 幅 上 摸 105.44 后 展开 回调 走势 。 不 过 ,日 元 反弹 在 120 天 半年 线 附 
近 遭 遇 阻 力 。2 月 4 日 ,美元 史 日 元 下 探 到 100.74 的 120 天 均线 附近 获得 支撑 ;3 
月 3 日 ,美元 咯 日 元 再 度 回落 到 101.17 附近 ,依然 受到 120 天 均线 的 支撑 。 


避 险 需求 提 振 日 元 

日 元 在 今年 一 季度 迄今 走出 反弹 走势 ,主要 是 受到 市 场 避 险 情绪 的 推动 。 诱 友 
市 场 对 日 元 产生 避 险 需求 的 原因 有 三 。 

其 一 ,是 市 场 对 安倍 经 济 学 失效 的 忧虑 加 重 。 虽 然 日 本 核心 消费 者 物价 指数 
去 年 11 月 至 今年 1 月 连续 3 个 月 回升 至 1% 以 上 ,分 别 为 1.2%、1.3% 和 1.3%, 显 
示 通 胀 率 同 着 日 本 央行 预期 的 2% 目 标示 近 ,但 日 本 去 年 10 至 12 月 企业 资本 文 出 
较 上 年 同期 仅 增 加 4.0% ,扣除 软件 的 企业 资本 文 出 较 前 季 下 降 0.3% , 均 弱 于 预期 ， 
表明 日 本 去 年 第 四 季度 GDP 将 会 从 初 值 增长 0.3% 向 下 修正 ,日 本 经 济 复苏 存在 失 

















对 未 来 马克 三 局 势 的 友 展 , 瑞 银 证 券 认为 ,大 
概率 情形 是 俄罗斯 军队 继续 留 在 克 里 米 亚 , 国际 货 
币 基 金 组 织 (IMF) 为 乌克兰 提供 紧急 援助 , 同时 在 
过 渡 政 府 组 织 下 5 月 份 马克 三 举行 大 选 。 

贝 莱 德 研究 报告 指出 , 咏 殉 三 ,尤其 是 克 里 米 
亚 事 件 令 欧洲 新 兴 市 场 产生 严重 的 波动 ,但 相信 殉 
里 米 亚 将 会 成 为 由 俄罗斯 背后 控制 的 自主 地 区 ,应 
不 会 爆发 公开 政 对 的 情况 。 类 似 事 件 已 有 先例 ,对 
于 全 球 ,甚至 地 区 经 济 的 影响 很 小 。 

不 过 ,花旗 对 乌克兰 局 势 的 发 展 并 不 感到 乐 
观 ,认为 当前 的 状况 只 不 过 是 未 来 接 中 而 至 的 麻烦 
问题 的 开端 。 美 欧 与 俄罗斯 之 间 的 关系 可 能 在 此 
后 进一步 降 入 冰点 ,双边 经 贸 往 来 也 可 能 因为 制裁 
措施 的 落实 ,以 及 国际 合作 的 中 断 而 遇 阻 , 这 对 于 
全 球 经 济 前 景 不 是 好 消息 。 

德意志 资本 财富 管理 预计 ,俄罗斯 及 马克 三 资 
本 市 场 可 能 将 进一步 下 挫 , 同 时 会 影响 到 各 种 资产 
种 类 。 国 际 固 定 收入 市 场 也 会 受到 影响 ,货币 市 场 
将 求助 于 美元 \ 日 元 及 瑞士 法 郎 等 “安全 系数 高 的 
货币 。 全 球 资本 市 场 应 时 刻 保持 警惕 , 避免 受到 更 
大 荡 围 的 影响 。 


市 场 将 会 更 加 流动 

从 年 初 的 新 兴 市 场 货币 风暴 ,到 最 近 的 乌 克 三 
危机 ,似乎 昭示 2014 年 不 会 是 平静 的 一 年 。 

汇丰 投资 预期 市 场 将 会 变 得 更 加 波动 。 该 行 
表示 ,投资 者 如 果 能 恰当 地 把 握 机 会 ,三 个 趋势 可 
能 对 其 有 利 , 即 美联储 退 市 .科技 行业 的 潜力 以 及 
欧洲 经 济 复苏 。 该 行 认为 ,虽然 已 知 美联储 退 市 的 
万 回 ,但 速度 和 时 间 等 不 确定 因素 将 持续 令 市 场 的 
波动 扩大 ,特别 是 新 兴 市 场 资产 ,不 过 对 于 长 期 价 
值 投 资 者 而 言 ,安倍 经 济 学 将 造成 部 分 地 区 货币 宽 
松 , 尤 其 是 在 亚洲 地 区 ,因此 预期 新 兴 市 场 今年 会 
以 友 达 市 场 近 3 倍 的 速度 增长 。 在 科技 行业 方面 ， 
现在 有 很 多 丫 覆 性 的 新 技术 有 潜力 成 为 新 的 领导 
者 并 淘汰 过 往 技术 ,如 3D 打 印 、 生 物 仿制 药 、 天 然 
气 勘探 及 目 动 驾 驶 技术 。 而 欧洲 经 济 复苏 的 强度 
和 速度 提供 了 新 机 会 ,尤其 是 欧洲 中 央 银 行进 一 步 
缓和 , 对 金融 服务 公司 和 实物 资产 有 利 的 情况 下 ， 
部 分 拥有 低 历 史 估 值 的 行业 和 股份 会 成 为 复苏 的 
重要 受益 者 。 

瑞 银 表示 ,只 要 不 出 现 全 球 性 负面 事件 ,个 别 
地 区 冲突 对 股市 不 会 造成 很 大 伤害 。 长 期 来 看 , 美 
欧 经 济 正 步 入 复苏 之 路 , QE 缓慢 退出 的 步伐 给 市 
场 提供 的 流动 性 、 通 胀 较 低 、 企 业 持 续 盘 利 等 将 使 
风险 资产 在 2014 年 有 所 作为 。 中 








Securities 





By ye EE 


E 文 / 本 刊 记者 姚 FF 


一 波 未 平 ,一 波 又 起 。 乌 克 兰 危机 令 全 球 金融 市 场 再 次 产生 动荡 。 随 着 投资 
对 俄罗斯 与 马克 三 冲突 的 忧虑 消退 , 油 、 金 等 商品 价格 回落 , 股市 大 幅 反 弹 ,美股 标 
普 500 指 数 甚至 再 创新 高 。 
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或 许 是 麻烦 的 开 疹 
俄罗斯 总 统 普京 称 , 对 乌克兰 采用 武力 是 最 后 手段 ,缓解 了 市 场 对 乌克兰 危机 
可 能 引 友 战争 的 担忧 。 
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正规 化 建设 ,不 断 提 高 军队 信息 化 条 件 下 威慑 和 实战 能 力 。 统 
筹 推进 各 方向 各 领域 军事 斗争 准备 , 加强 和 改进 思想 政治 建设 ， 
加 快 全 面 建设 现代 后 勤 步伐 ,加 强国 防 科研 和 高 新 技术 武器 凌 
备 友 展 。 

证 券 分 析 师 称 , 我 国 对 外 政策 逐步 由 8176319 向 积极 应 
对 转变 ,军事 国防 思路 已 从 被 动 防御 转向 主动 防御 ,同时 海洋 
战略 从 陆 权 向 海 权 倾斜 ,军事 体制 改革 和 军工 产业 改革 有 
望 继续 推进 。 这 些 将 给 军工 行业 市 来 长 期 的 战略 性 机 会 ,国防 
沪 备 指数 有 望 冲 同 高 所 。 

国泰 君 安 认 为 ,2014 年 我 国 国防 费用 将 以 超过 2013 年 
10.7% 的 较 快 增长 ,从 而 改变 市 场 对 于 国防 费用 增 速 逐步 下 降 
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整体 放 缓 、 多 数 行业 处 于 








国防 军费 增长 利好 相关 板块 


E 文 / 本 刊 记者 ” 张 学 庆 


随 着 军费 开支 规模 的 增长 ,在 我 国 经 济 增 
产能 过 剩 的 背景 下 , 军工 板块 成 长 性 依然 可 观 ， RIE AMERA. 


ee 
il 


3 月 5 日 提请 十 二 届 全 国人 大 二 次 会 议 审查 的 2014 年 中 央 
和 地 方 预算 草案 的 报告 中 ,中 央 财 政 国防 预算 支出 为 8082.3 亿 
元 , 比 去 年 增长 12.2 7/0 。 这 是 中 国 国防 费 预算 2011 年 以 来 的 
最 高 增 速 , 同 时 ,在 GDP 占 比 继续 提升 。2011 年 ,中 国 国防 费 
预算 增长 12.7% ,2012 年 增长 11.2% ,2013 年 增长 10.7% 。 

据 了 解 ,今年 新 增 国 防 费 将 主要 用 于 提高 武器 装备 现代 化 水 
平 \ 提 高 军队 人 员 生 活 待遇 和 推进 军队 体制 编制 调整 改革 等 三 个 
万 面 ,而 武器 装备 建设 .新 型 作战 力量 建设 ,信息 化 建设 实战 化 
军事 训练 和 高 素质 新 型 军事 人 才 培 养 则 是 军费 保障 的 重点 。 

李克强 总 理 在 所 作 《 政 府 工作 报告 中 指出 ,新 的 一 年 ,要 紧 
紧 围绕 党 在 新 形势 下 的 强 军 目标 ,全 面 加 强 军队 革命 化 现代 化 
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方正 证 券 : 投 资 三 主线 :改革 ,调整 .民生 


根据 政府 工作 报告 中 提 到 的 2014 年 重点 工作 , 结 
合 经 济 形势 ,判断 2014 年 市 场 投资 机 会 将 围绕 三 条 主 
线 : 一 是 深化 改革 ,二 是 结构 调整 ,三 是 改善 民生 。 

1. 深 化 改革 .主要 关注 金融 改革 、 国 企 政 革 和 土地 
改革 。 

(1) 金 融 改 革 : 稳 步 推进 由 民间 资本 发 起 设立 中 小 
型 银行 等 金融 机 构 ; 建 立 存 款 保险 制度 ;促进 互联 网 金 
融 健 康 发 展 。 

(2) 国 企 改革 :制定 非 国 有 资本 参与 中 央企 业 投 资 
项 目的 办 法 ,在 金融 、 石油、 电力 、 铁路、 电信、 资源 开 

发 、 公 用 事业 等 领域 ,向 非 国 有 资本 推出 一 批 投资 
目 ;制定 非 公有 制 企 业 进 入 特许 经 营 领 域 具体 办 法 。 

(3) 农 村 土地 改革 :引导 承包 地 经 营 权 有 序 流转 ， 
慎重 稳妥 进行 农村 土地 制度 改革 试点 。 

2. 结 构 调整 : 主要 关注 养老 服务 、 信 息 消 费 、 网 络 
E d M OE 洋 经 济 概念 、 新 能 
源 、 新 材料 等 新 兴 

due EUR IE 
节能 环保 和 国防 安全 。 








板块 分 析 





的 预期 。 由 于 我 国 当前 的 安全 形势 不 容 乐 观 , 而 中 国 崛 起 引起 
的 国际 秩序 改变 在 所 难免 ,为 了 控制 此 过 程 中 最 坏 情况 出 现 的 
风险 ,我 国势 必 将 在 较 长 一 段 时 间 内 持续 加 强国 防 力 量 。 预 计 


未 来 10 年 我 国 国防 费用 增 速 将 保持 在 10%~15% 之 间 。 
发 展 机 遇 
十 八 届 三 中 全 会 之 后 ,国防 政策 上 出 现 了 一 系列 的 变化 , 设 


立国 家 安全 委员 会 、 划 设 东海 防空 识别 区 、 发 布 ( 通 用 航空 飞行 
任务 审批 与 管理 规定 /等 。 市 场 普遍 预计 , 全国 两 会 后 ,三 中 
全 会 确立 的 改革 方针 将 进一步 具体 化 ,涉及 军工 行业 的 提案 也 
必 将 再 次 成 为 市 场 关注 的 焦点 。 上 有 具体 内容 包括 :国防 预算 继续 
保持 较 快 增长 ;航空 发 动机 与 燃气 轮机 重大 专项 正式 出 台 ;《 低 
空空 域 管理 使 用 规定 ) 发 布 ;国企 改革 有 具体 政策 的 出 台 ; 国 家 安 
全 委员 会 明确 具体 设置 等 。 

长 期 来 看 ,体制 改革 与 法 备 建 设 两 大 支撑 军工 行业 发 展 的 
基础 依然 稳固 且 有 所 加 强 。 一 方面 ,改革 红利 的 再 次 释放 才刚 
刚 局 动 , 示 来 两 年 有 望 不 断 深化 ,资产 证 券 化 的 核心 程度 在 提 
ووه‎ 划 程 有 望 加 快 ,民营 企业 参与 军工 的 广度 和 深 
IE 8 E — ZINE, 武器 禾 备 研制 与 采购 体制 改 半 将 对 军工 企 
业 的 经 营 效 率 与 伪 利 能 力 产生 重大 积极 影响 ; اس‎ 
企业 的 股权 结构 多 元 化 管理 层 激励 与 选 聘 机 制 等 方面 将 产 
深远 影响 。 另 一 方面 ， ae 

变 为 业绩 吕 现 ,国家 安全 战略 更 趋 积极 主动 , 为 武器 装备 建设 市 
来 更 有 力 文 撑 , 技术 更 新 换代 与 装备 研制 周期 决定 了 军工 企业 
将 逐步 从 研发 投入 期 进入 业绩 兄 现 期 。 军 工行 业 将 迎 来 改革 红 
利 与 建设 红利 双 轮 驱动 的 投资 阶段 。 

分 析 认 为 ,民间 力量 的 合理 引入 ,未 来 5 到 10 年 将 使 我 


> 军工 板块 公司 估 值 一 览 表 











3. 4 股价 5611| Bd 
ERE | 上 市 公司 
a an لن‎ (元 ) | 涨幅 "|2013 年 E | 2013 年 同比 E | 2014 年 E | 2014 年 同比 E | 2015 年 E | 2015 年 同比 E | 20135 | 2014 年 E | 2015 年 E 


一 致 预期 每 股 收益 (元 ) 动态 市 盈 率 ( 倍 ) 

0.15 | 2500 | 017 | 13.33% 7642 | 6148 | 53.94 
071 19.89% | 6 ھ‎ 21.38% 28337 | 23.66 | 1949 
0.52 | 38.10% 07 | 3412* 4661 8375 : 25.16 
0.18 : 800.00% 028 4# 545 | 6056 | 38.93 
0.53 : 73800.00% : 077 : 46.68% - + 4844 | 2941 
07 : 3462% : 08 | 1429* 3496 : 2597 | 2273 
052 | 2381% 064 | 23089 66 | 5331 | 43.31 
034 : 2240$ ^ 041 | 22559 69.80 57.1 | 46.59 
041 | 77857% | 09 | 11951% | 46543 | 5298 | 2413 
046 | 19.78% | 058 i 26.64% 60.86 (| 5081 | 40.12 
07 75.009; 0.9 28.57% 3488 | 1993 : 155 
048 : 191.67% : 049 : 180.00% : 30667 + 10514 | 5 
0.27 B 0.32 : 18.08% - i| 8691 : 8126 
0.39 | 187595 : 046 | 19.61% 7387 | 622 | 5201 
066 : 417296 : 084 : 27.92% 6274 | 4427 | 1 
028 | 1200% : 038 | 35.71% 21.16 1889 : 2 


数据 来 源 : 慧 博 资讯 


Securities 


000768 : 中 航 飞 机 ; 9.17 : 10 (9059. 0.12 33.3396 
002013 EIE TB : 13.35% 
002023 : 海 特 高 新 ; 17.63 123.61 :33.94%: 0.38 : 40.09% 
002297 博 云 新 材 10.9 : 10.82 0.7896 | 0.02 : -80.00% 
300101 : 国 腾 电 子 : 22.71 : 25.54 :12459 0 | -100.79% 
0 
600088 :哈飞 股份 2772 | - | - i O42 | 2353% 
600118 eE | 49.07 ! - | - | 027 | -8575 
600150 :中 国 船舶 ”21.72 | 26 1197195) 0.05 ` 133.33% 
600316 AMAT. 11102 : - : - : HET - 

600372 中 航 电子 23.3 | 29.57 26.92. 0.38 6.3596 
600677 :航天 通信 : 1895 | - | - | 04 53.85% 
600685 AREER: 18.4 : 25 135879: 006 : 200.00% 
600879 :航天 电子 10.08 | 12.44 23.46%: - E 

600893 :航空 动力 : 24.14 | 25 13.699. | 0.33 20.89% 
600990 : 四 创 电子 : 29.22 : 36 ! 23.209, : 0.47 13.5996 
601980 :88م‎ 529 | 75 {41.78% 025 4.17% 
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两 大 主线 

中 信 建 投 认为 ,安防 系统 、 智 慧 城 市 .网络 和 与 情 监 控 等 领域 有 
望 随 着 国家 安全 需要 的 提升 继续 快速 成 长 。 着 眼中 长 期 ,建议 投 
资 者 重点 把 握 海 空军 装备 研制 的 核心 成 员 与 军工 资产 证 券 化 的 
受益 对 象 两 大 主线 ,个 股 方面 , 仍 重点 推荐 ' 3+3 组 合 :3 家 航空 
装备 类 公司 (中 航 光电 、 中 航 精 机 、 中 航 电子 ) 中 ,中 航 光电 与 中 航 
精 机 目前 仍 处 于 建仓 区 间 , 中 航 电 子 则 依然 是 研究 所 改制 的 首选 
标的 ;三 大 海军 装备 巨头 ( 广 船 国际 ,中国 船舶 .中 国 重 工 ) 中 , 广 
船 国 际 最 安全 ,中 国 船舶 弹性 最 大 ,中 国 重 工 军 工 概念 最 纯 。 

银河 证 券 认为 ,军工 行业 的 主要 驱动 因素 是 资本 运作 ,行业 
改革 以 及 行业 成 长 预期 ,因此 推荐 受 葵 于 资本 运作 和 行业 改革 
预期 较 强 、 成 长 空间 好 且 估 值 风险 较 小 、 战 略 地 位 较 高 的 军工 上 
市 公司 ,包括 航空 动力 、 中 航 电 子 、 中 国 卫星 、 国 窒 科 技 等 ,目前 
阶段 建议 投资 者 可 以 持 股 或 择机 介入 。 

在 军工 行业 较 快 友 展 和 加 快 产 品 升级 的 背景 下 ,十 大 军工 
集团 外 的 一 些 涉 军 公 司 , 包 括 民 营 军 工 企业 、 地 方 军工 企业 等 可 
能 受益 于 军品 业务 的 大 幅 增 长 ,拉动 公司 经 营业 绩 快 速 上 升 其 
至 出 现 拐 点 。 在 军工 业务 的 拉动 下 ,这 些 公司 的 市 场 定位 、 业 绩 
预期 和 估 值 水 平 ,都 将 面临 较 大 的 提升 ,因此 可 能 面临 较 大 的 投 
资 机 会 , 因此 值得 加 强 关注 ,包括 长 城 信息 、 高 德 红 外 、 大 立 科 
x KABE E 、 振 华科 技 等 。 

军工 行业 全 年 将 大 幅 跑 赢 市 场 ， 国 泰 君 安 称 ， 推 荐 对 防 
务 事 件 敏 感 的 航空 装备 龙头 和 反恐 需求 主题 的 信息 安全 概念 相 
天 个 股 。3 月 1 日 出 现 的 昆明 恶性 事件 ,将 推动 信息 安全 及 监控 
设备 的 迅速 普及 。 推 荐 航空 动力 、 中 航 电 子 、 航 天 信息 、 光 电 股 
份 \ 中 航 精 机 。 لا‎ 
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基金 看 上 军工 主题 


为 帮助 投资 者 更 好 地 捕捉 军工 板块 的 投资 机 会 ， 
长 盛 基金 连 上 友 两 只 军工 主题 基金 ,其 中 长 盛 高 病 装 备 
制造 灵活 配置 混合 型 基金 目前 正在 中 国 银行 等 渠道 友 
售 ,而 国内 首 只 军工 主题 基金 一 一 长 盛 航 天 海 工 装备 
混合 型 基金 已 结束 募集 ,看 好 军工 板块 的 投资 者 可 择 
机 购买 。 

资料 显示 ,长 盛 高 端 装 备 制造 混合 型 基金 以 高 端 
妆 备 制造 业 相 天 股票 作为 投资 主题 ,主要 包括 航空 半 
备 工 业 、 卫 星 产业 ,轨道 交 通 设备 制造 业 SEE T ERE 
备 制 造 业 、 智 能 制造 装备 业 等 5 大 重点 方向 中 的 9 个 
细 分 领域 .180 多 家 上 市 公司 。 高 端 装 备 制造 行业 与 
军工 行业 密切 相关 , 因此 可 以 充分 分 享 我 国 军工 行业 
的 友 展 成 果 。 
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E] Ê im 2e f 1b) كز‎ LURE BERE, E ST MI 1013212 2 2 ۸ 
业绩 持续 增长 时 期 ,摆脱 依靠 资产 重组 和 事件 性 因素 拉 升 股 
价 的 阶段 。 

资料 显示 ,作为 七 大 新 兴 战 略 产 业 之 一 的 高 端 沪 备 制造 业 
的 发 展 目标 是 ,到 2015 年 ,高 端 装 备 的 销售 产值 占 装备 制造 业 
的 比例 将 达 20% 以 上 。 根 据 全 球 知名 会 计 师 事务 所 德勤 所 发 
布 的 《从 中 国 制 造 到 中 国 智 造 ) 报 告 ,预计 到 2015 年 ,高 端 装 备 
制造 业 年 销售 产值 将 在 6 万 亿 元 以 上 。 

业内 人 士 表 示 , 在 “十 二 五 ”发展 规划 推进 高 端 装 备 制 造 发 
展 的 思路 市 动 下 ,高 端 装 备 制造 业 面临 重大 友 展 机 遇 , 相 关上 市 
公司 股票 具有 展 好 的 长 期 投资 价值 。Wind 数 据 显示 ,上 证 高 端 
28$ 60 指数 最 新 动态 市 伪 率 约 为 30 倍 , 市场 预期 每 股 禹 利 将 
从 2012 年 的 0.29 元 ,到 2013~2015 2823 
元 ,3 年 复合 年 化 增长 率 22% 。 高 端 装 备 制 造 行业 与 军工 行业 
密切 相关 ,因此 可 以 充分 分 享 我 国 军工 行业 的 发 展 成 果 。 


风险 释放 

不 过 ,近期 军工 板块 的 行情 弱 于 大 盘 ,板块 呈现 强烈 谋 荡 回 
调 的 运行 格局 。 截 至 2 月 28 日 ,国防 军工 行业 整体 估 值 
PE(TTM) 为 53.3 倍 , 略 低 于 2007 年 以 来 平均 值 57.6 倍 ;国防 
军工 行业 相对 估 值 (国防 军工 PE/ 沪 深 300PE) 为 6.48 倍 ,高 于 
2007 年 以 来 3.35 倍 的 平均 水 平 。 

由 于 行业 前 期 积累 了 较 高 涨幅 ,相对 估 值 不 断 创 出 新 高 , 且 
年 初 至 今 国防 军工 行业 指数 相对 沪 深 300 仍 然 有 6.5% 左 右 的 
超额 收益 ,因此 近期 下 跌 使 得 板块 风险 释放 。 

展望 未 来 军工 行业 发 展 机 会 , 中信 证 券 认为 , 随 着 军费 开支 
规模 的 增长 削减 非 战斗 人 员 比 例 等 带 来 的 武器 装备 采购 占 比 
提升 ,结合 我 国 未 来 5~10 年 武器 装备 重点 发 展 方向 集中 在 海 
军 、 空 军 、 导 弹 武 器 (航天 ) 及 信息 化 等 领域 ,未 来 这 些 领 域 的 上 
市 公司 收入 、 鳃 利 的 复合 增 速 应 在 15%~20% 左 右 。 在 我 国 经 
济 增 速 整体 放 缓 ,多数 行 业 处 于 产能 过 剩 的 背景 下 , 其 成 长 性 依 
然 可 观 。 同 时 考虑 到 军工 板块 绝 大 多 数 上 市 公司 属于 上 述 领 
域 ,因此 板块 的 长 期 投资 价值 较为 明显 。 

同时 ,参考 美国 在 1990~2005 年 之 间 主 要 军工 企业 平均 
20-30 倍 的 估 值 ,考虑 到 未 来 5~10 年 我 国 军 费 投入 增长 的 确 
定性 和 未 来 民品 潜在 巨大 空间 的 溢价 ,中信 证 券 认为 , 盈利 能 
较 好 的 零 部 件 类 公司 对 应 的 市 县 率 应 为 20~35 倍 区 间 。 通 过 
这 一 估 值 区 间作 为 参考 , 可 以 较为 准确 地 把 握 军工 板块 主要 的 
波段 性 机 会 ,进行 主题 投资 波段 操作 。 
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“T+0 能 拯救 大 盘 蔓 兰 吗 
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只 要 监管 到 位 ，T+0 的 推行 对 活跃 人 股市 场 总 体 有 利 。 但 
THO 交易 制度 对 中 小 投资 者 是 一 个 考验 ,不 排除 会 出 现 部 分 投 
VUES SE S722 , EDK REK, 从 而 加 剧 投资 亏损 。 


大 盘 监 筹 股 目 2007 年 牛市 之 后 ,总 体 处 于 
一 个 跌 跌 不 休 与 一 踊 不 振 的 状态 ,而 风 生 水 起 
的 "T+0 以 及 传闻 已 久 的 优先 股 制度 ,犹如 一 石 
IUe TF ESTA s 激 友 起 投资 者 对 大 盘 昨 筹 股 的 种 


种 遐想 。 


BRAE T+0 试点 

3 月 3 日 ,全 国政 协 委 员 、 上 交 所 理事 长 桂 敏 
ART, 目前 来 看 推出 T+0 制度 没有 技术 障 
碍 , 主要 是 市 场 认 识 方 面 的 障碍 。 他 建议 T+0 
以 蓝筹 股 作为 试点 。 

对 于 记者 进一步 提出 的 T+0 的 推出 目前 
还 面临 哪些 障碍 的 问题 , 桂 敏 杰 回应 称 主要 是 市 
场 的 认 知 障碍 ， 除 此 之 外 没有 别 的 障碍 了 。 当 
然 , 目 前 市 场 上 确实 对 此 也 有 担忧 。 

对 于 市 场 传闻 称 T+0 "制度 将 会 以 蓝筹 股 


作为 试点 , 桂 敏 杰 坦言 “从 上 交 所 市 场 发 展 的 m 
角度 看 ,我 会 建议 以 蓝筹 股 作 为 试点 。 他 同时 


透露 ,有 关 T+0 交易 的 方案 正在 与 证 监 会 有 关 
部 门 保持 沟通 和 协调 ,但 沿 需 一 段 时 间 才 能 
定论 。 

他 的 这 番 言 论 很 快 得 到 了 证 监 会 主席 肖 钢 
的 肯定 。5 日 下 午 , 肖 钢 参 加 人 大 安徽 团 全 团 讨 
论 时 接受 媒体 采访 表示 , 证监 会 正在 研究 T+0 
交易 制度 ,但 未 形成 共识 ,监管 部 门 对 此 十 分 审 
慎 。 他 透露 , 若 要 推行 "T+0”, 不 会 一 步 推 开 , 而 
是 考虑 在 一 定 范围 内 , 设 定 一 些 条 件 先行 试点 。 
其 中 一 种 可 能 是 先 从 大 盘 监 筹 股 开 始 试行 。 

此 前 不 久 , 上 交 所 通过 官 万 微 博 友 布 了 
2014 年 工作 重点 ,提出 将 从 加 大 服务 战略 新 兴 
产业 力度 、 深 化 中 小 企业 培育 工作 、 稳 受 推出 优 
先 股 、 积 极 推动 并 购 重 组 市 场 化 改革 完善 蓝筹 
股 交易 机 制 创新 、 继 续 督促 和 引导 上 市 公司 分 
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第 二 ,解决 期 现 两 个 市 场 交 易 制度 不 对 称 ,股市 欠缺 公平 的 问题 。 期 现 市 
场 交易 制度 的 不 对 称 性 是 入 股 的 一 大 致命 问题 ,而 这 一 漏洞 也 于 去 年 “8. 16 光 
大 证 券 马 龙 事 件 中 得 到 了 充分 暴露 。 从 此 事件 中 看 出 ,大 资金 .大 机 构 可 以 利 
用 信息 、 资 金 等 优势 ,以 最 快 的 速度 在 股指 期 代 上 完成 纠 错 ,从 而 弥补 上 午 交 易 
错误 的 损失 。 然 而 ,普通 投资 者 却 因 投 资 门 槛 限制 而 不 能 完成 交易 纠 错 ,只 能 
以 单 边 做 多 的 形式 完成 操作 。 显 然 ,期 现 市 场 间 不 对 称 的 交易 制度 已 然 加 剧 了 

有 & 票 市 场 的 不 公 , 也 是 对 中 小 投资 者 切身 利益 的 损害 。 

从 港股 等 主要 成 熟 市 场 看 , 其 基本 实现 了 T+0 的 交易 规则 。 换 言 之 ,只 要 
监管 到 位 ，T+0 的 推行 对 活跃 人 股市 场 总 体 有 利 。 当 然 ,实行 .T+0 交易 制度 
对 中 小 投资 者 是 一 个 考验 。 因 人 入股 长 期 存在 着 浓厚 的 投机 氛围 ,不 排除 会 出 现 部 
分 投资 者 频繁 地 进行 .T+0 交易 ,最 终 导 致 由 低 吸 高 抛 的 愿望 在 现实 中 却 演变 成 
追 涨 杀 跌 , 从 而 加 剧 了 之 前 的 投资 亏损 。 

因此 , 在 未 来 T+0 交易 制度 重启 之 际 , 管理 层 必 须 进 一 步 完善 监管 等 配套 
措施 ,加 大 力度 宣传 频繁 交易 的 风险 ,为 投资 者 创造 一 个 公开 、 公 平 、 公 正 的 市 场 
环境 ;而 投资 者 则 要 充分 认识 并 主动 控制 频繁 交易 的 风险 , 待 十 拿 九 稳 时 出 手 才 
能 成 为 真正 的 赢家 ,或 者 说 才能 从 无 边 的 套牢 中 解脱 出 来 。 


监 筹 股 的 春天 来 了 ? 

“T+0 无疑 对 大 盘 蓝 筹 股 最 为 利好 ,不 过 ,业内 人 士 认 为 ,由 于 大 盘 蓝 筹 股 机 
构 持 有 较 多 ,而 机 构 在 一 日 内 对 同一 只 个 股 只 人 允许 单 边 操作 , 因 此 "T+0" 对 活路 
大 盘 蓝 筹 股 的 效果 或 不 是 很 理想 。 倒 是 另 一 重 磅 改革 一 一 优先 股 试点 或 许 会 给 
大 盘 监 筹 股市 来 真正 的 春天 。 

2 月 28 日 ,证 监 会 新 闻 友 言 人 张 晓 军 表示 ,证监 会 正在 积极 推动 优先 股 试点 
工作 ,并 推动 注册 制 改革 ,抓紧 推动 证 券 法 修订 和 期 货 法 制定 。 此 前 上 交 所 已 表 
示 , 将 稳妥 推出 优先 股 , 按照 有 关 法 规 要 求 ,完成 优先 股 的 规划 流程 技术 等 各 项 
配套 准备 和 实施 工作 。 完 善 蓝筹 股 交 易 机 制 创新 ,研究 蓝筹 股市 场 实施 符合 其 特 
征 的 差异 化 交易 机 制 。3 月 4 日 ,全 国政 协 委员 证监 会 市 场 监 管 部 副 主任 王 娴 透 
露 , 目前 ,优先 股 试点 管理 办 法 及 有 天 配套 文件 制订 工作 已 基本 完成 ,将 于 近期 择 
WA fn Schi. 

对 于 正在 推动 优先 股 的 改革 ,证 监 会 友 言 人 公开 表态 虽 不 多 , 却 表达 了 开 己 
没有 回头 箭 的 决心 。 

在 海外 发 达 资 本 市 场 ,优先 股 的 友 行 具有 重要 地 位 。 优 先 股 的 大 量 应 用 已 经 
有 100 多 年 的 历史 , 它 不 仅 为 公司 提供 了 重要 的 融资 方式 ,而 且 为 注重 现金 股利 、 
希望 收益 稳定 不 同 风 险 偏 好 的 投资 者 提供 了 更 多 可 供 选 择 的 投资 渠道 。 由 于 增 
及 股 变 为 优 移 股 后 ,可 有 效 遏 制 大 股 乐 随意 恶性 圈 钱 ,优化 资源 配置 ,吸引 中 长 绪 
买 家 来 投资 优 务 股 , 巴 非特 融 专 门 购买 增 友 的 优 移 股 。 

分 析 认 为 ,优先 股 试点 工作 的 开展 对 于 目前 面临 资本 压力 、 股 价 破 净 、 各 类 
风险 不 断 释 放 等 难题 的 银行 业 而 言 ,无 疑 是 重大 利好 。 因 为 从 短期 看 ,银行 业 
应 抓 住 机 遇 , 通过 发 行 优先 股 丰 富 资本 工具 、 优 化 长 期 处 于 扭曲 状态 的 资 
金 结构 ;中 长 期 看 ,应 绪 合 考虑 融资 成 本 、 经 济 周期 、 资 本 金 结构 等 因素 ,逐步 
建立 完善 的 资本 管理 机 制 。 与 此 同时 , 对 于 主管 部 门 而 言 , 应 从 完善 太行 和 交 
易 市 场 , 吸 引 机 构 投资 者 .实现 监管 协调 、 健 全 承销 和 评级 机 制 等 四 方面 落实 配 
套 措施 。 

广大 投资 者 普遍 认为 ,优先 股 制度 对 市 场 利好 ,尤其 利好 券商 \ 银 行 和 保险 等 
金融 业 。 华 泰 证 券 认为 ,优先 股 试点 利好 券商 。 对 于 券商 ,优先 股 的 友 行 将 新 增 


融资 渠道 业务 ,增加 投行 业务 收入 .四 
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红 \ 严 格 执行 新 的 退 市 制度 等 七 个 方面 继续 实 
施 蓝 筹 股市 场 战略 ,努力 做 大 做 强 做 活 蓝 筹 股 
市 场 。 

管理 层 的 公开 表态 引 友 了 市 场 的 无 限 候 
想 。 市 场 猜测 ,T+0 制度 或 许 距 离 我 们 真 的 不 


远 了 。 


可 解决 期 现 交易 不 对 称 

实际 上 ,A 股 市 场 也 曾经 实行 过 T+0 交易 
制度 。1992 年 5 月 上 交 所 取消 涨 跌幅 限制 后 实 
行 了 "T+0 的 交易 规则 。 次 年 11 月 ,深交 所 也 
取消 了 “T+1 ,实施 T+0 。 然 而 ,仅仅 经 历 了 
两 年 的 时 间 , 沪 深 上 股市 却 因 防 范 股市 风险 的 考 
虑 ,于 1995 年 恢复 TH 的 交易 制度 。 

不 可 否认 ,在 T+0 的 交易 制度 下 ,市 场 过 
度 的 投机 行为 也 是 无 法 避免 的 。 而 从 某 种 程度 
分 析 , 管 理 层 更 多 会 认识 到 这 样 的 潜在 风险 。 于 
是 ，T+0 交易 制度 也 迟 迟 未 能 启动 。 

然而 ,当前 的 股票 市 场 已 然 不 能 与 19 年 前 
的 股市 相提并论 ，T+0 交易 制度 或 将 是 当前 股 
市 最 大 的 利好 。 第 一 ,股市 流通 市 值 出 现 了 规模 
式 增长 ,与 19 年 前 无 法 相 比 。 有 市 场 人 士 担忧 ， 
“T+0" 交 易 制度 将 会 导致 市 场 出 现 过 度 投 机 的 
氛围 ,而 一 旦 该 交易 制度 重启 , 必 将 导致 市 场 的 
大 乱 。 的 确 ,重启 T+0 或 增加 市 场 的 投机 行 
为 ,这 也 是 管理 层 考 虑 的 主要 风险 之 一 。 不 过 ， 
市 场 流通 市 值 的 迅速 膨胀 , 现 有 的 存量 流动 性 
已 然 无 法 支撑 当前 的 市 场 ,这 也 是 估 值 很 低 的 大 
盘 监 筹 股 在 业绩 连续 增长 的 情况 下 却 一 跌 再 跌 ， 

破 净 股 越 来 越 多 的 重要 原因 之 一 。 以 
‘THO 交易 制度 盘活 存量 资金 或 可 激 
活 股市 投资 的 热情 。 























行业 评判 


中 金 公司 寻找 锂电 产业 链 白 马 股 


汽车 变革 将 带 来 电池 、 电 机 、 电 控 
等 汽车 电子 一 系列 变革 。 锂 电池 四 大 
材料 格局 已 经 基本 确定 ,未 来 很 难 有 黑 
马 冒 出 来 ,全 球 性 大 市 值 企业 将 在 现 有 
体系 格局 中 涌现 。 从 产业 链 看 ,坚定 看 
好 下 半年 宝马 ij 系 供应 链 , 材料 领域 首 
选 新 宙 i 邦 (供应 三 星 电解 液 占 其 总 量 
2096 ) 和 沧州 明珠 。 从 技术 门槛 和 需求 
弹性 看 ,首选 隔膜 ,进口 替代 空间 最 大 
的 标的 沧州 明珠 ;其 次 正极 材料 ,首选 
当 升 科技 。 


中 信 证 券 ” 旅 游 板块 将 现 景 气 拐点 


大 盘 弱 势 背 景 下 旅游 板块 防御 价 
值 显现 。 旅 游行 业 兼 具 景 气 上 行 趋势 
和 政策 促进 预期 双重 驱动 力 。 预 期 二 
季度 景气 拐点 明显 ,建议 积极 布局 。 个 
股 配置 有 三 条 主线 ; 1. 龙头 公司 ,如 中 
青 旅 、 中 国 国旅 ;2. 具 有 业绩 拐点 、 改 
革 、 收 购 预 期 等 积极 信号 者 ,如 锦江 股 
份 、 全 聚 德 .三 特 索道 、 宋 城 股 份 、 腾 邦 
国际 ;3. 基 本 面 下 探 后 回升 概率 大 的 景 
区 公司 ,如 黄山 旅游 张家界、 峨眉山 
人 、 丽 江 旅 游 。 


申 银 万 国 ” 关 注 三 八 狂欢 节 零 售 股 


移动 互联 时 代 , 阿 里 、 腾 讯 展开 用 
户 、 内 容 、 支 付 的 正面 争夺 ,竞争 已 从 线 
上 延伸 至 线 下 , 线 下 实体 零售 标的 有 望 
互联 网 企业 介入 而 获 短期 资金 青睐 
(核心 是 流量 价值 )。“ 两 马 ” 相 和 争 、 消 费 
者 受益 。 短 期 建议 关注 "三 八 "狂欢 市 
中 传统 零售 触 网 标的 ,如 王府 井 、 新 世 
界 、 华 联 股份 等 。 
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电动 车 发 展 呼唤 充电 网 络 


E 文 /本 刊 记者 St 


面 对 一 触 即 友 的 巨大 市 场 潜在 需求 ,我 国 现 有 的 电动 汽车 充 换 电 
设施 整体 容量 与 网 络 化 建设 仍 有 很 大 的 提升 空间 。 从 实质 性 推动 电 
动车 友 展 的 角度 ,充电 网 络 的 建设 势 在 必 行 。 


趋势 。 保 守 估计 ,未 来 两 年 年 均 市 场 需求 ( 含 
来 自 国 网 的 投资 ) 约 2.4 亿 元 。 如 果 中 国 私家 
电动 汽车 消费 实现 显著 升级 ,未 来 市 场 容量 或 
将 实现 倍数 增长 BD BB Jx JÊ Ê ê Ê 
۱ 2 الع ,ګن‎ EXE MÊ BS EI FE Ro F 
继 电 气 , URAKRA HERS DBEA, A 
陆 电 子 等 。 

申 银 万 国 研究 报告 认为 ,从 实质 性 推动 电 
动车 发 展 的 角度 ,充电 网 络 的 建设 势 在 必 行 ， 
而 电网 是 充电 网 最 合适 的 投资 和 推进 主体 。 
南 瑞 集团 作为 国家 电网 旗下 最 大 的 产业 技术 
平台 ,有 望 从 充电 网 络 的 建设 中 真正 受益 。 其 
中 ,国电 南 瑞 在 国内 最 早 进行 快速 充电 产业 化 
研究 并 参与 了 系列 标准 的 制定 ,置信 电气 正在 
积极 研究 将 配 网 、 节 能 技术 和 充电 技术 融合 的 
新 产品 。 无 论 从 公司 目 身 的 基本 面 ,还 是 从 受 
益 充 电网 络 建 设 的 角度 ,都 建议 积极 买 入 南 责 
产业 技术 平台 下 的 这 两 家 上 市 公司 。 لا‎ 


彼 伏 ,结构 性 行情 仍 在 继续 演绎 。 近 期 的 热点 
之 一 器 是 电动 车 。 由 特 斯 拉 引 友 的 电动 车 热 
还 在 发 酝 , 北 京 、 天 津 、 上 海 等 城市 表示 将 大 规 
模 投 建 充电 桩 ,更 是 为 其 添 了 一 把 火 。 

华泰 证 卷 研究 报告 表示 , 面 对 一 触 即 友 的 
巨大 市 场 潜 在 需求 ,我 国 现 有 的 电动 汽车 充 换 
电 设施 整体 容量 与 网 络 化 建设 仍 有 很 大 的 提 
升 空间 , 因此 看 好 2014 年 电动 汽车 充 换 电 设 
施 市 场 的 快速 友 展 。 

在 充 换 电 站 市 场 ,国家 电网 公司 是 目前 最 
大 运营 商 ,其 建设 的 充 换 电 站 占 目前 全 国 忌 量 
的 90% 以 上 。 预 计 未 来 两 年 , 国 网 系统 内 将 
年 均 新 建 充 换 电 站 约 175 座 ,为 2013 年 新 建 
量 的 3.72 倍 ,拉动 充 换 电 配套 设施 (不 含 电 
池 ) 市 场 需求 约 8.5 亿 元 ( 含 约 1.5 亿 元 充电 桩 
及 资 ) 。 而 充电 桩 市 场 中 的 投资 主体 预计 将 日 
趋 多 元 化 ,以 适应 私家 电动 汽车 消费 快速 增长 
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> 券商 最 新 人 股评 级 

股票 代码 | 股票 简称 امد‎ 目标 价 (元 ) 研究 日 期 
000002 : PHA : 海通 证 券 | | : 8.46 : 2014-3-5 
000430 : ”张家界 g 海通 سب‎ : xx ^" 9.00 2014-3-5 
000550 : 江铃 汽车 : t, (00 XA ٨ 30.00 2014-3-4 
000697 : KABE : 平安 证 券 : 强烈 推荐 : -  : ۱0 2014-3-5 
000705 : 浙江 震 元 : 招商 证 券 : 强烈 推荐 : 强烈 推荐 : 24.75 2014-3-4 
000733 | 振 华科 技 : 国泰 君 安 | HB ن:‎ 2 : 16.00 2014-3-6 
002023 : 海 特 高 新 : 东方 证 券 : XA 买 入 26.10 2014-3-5 
002028 : 思源 电气 : 安信 证 券 : XA XN 29.00 2014-3-5 
002085 : 华帝 股份 : 国信 证 券 : ”推荐 : 谨慎 推荐 16.30 2014-3-5 

E‏ كل ار عكا, حر جح و ٨‏ بب 
XXE ”东方 证 券 XA XA 61.62 E | ٢٢ز ERER HEHEHE‏ : 002088 
中 国 海 诚 7151/3۸ +: XA 买 入 19.00 2014-3-5 7 TU" ju n‏ : 002116 
东港 股份 : 中 信 证 券 XA SUN 25.83 2014-3-4 国企 改革 主题 行情 已 进入 爆发 前 夜 。 国 企 改革‏ : 002117 
海 隆 软 件 : BREZ: GEN 增 持 70.00 2014-3-6 主题 行情 的 投资 逻辑 主线 集中 体现 在 两 大 方面 , 即‏ : 002195 
嘉 应 制药 : 宏 源 证 券 : XA 买 入 32.40 2014-3-4 s‏ : 002198 

: : : 国企 集 厅 مه كك 3 ار‎ 4 FEN 国企 经 营 
002229 : 鸿 博 股份 : BRAR : HF 增 持 25.00 2014-3-6 站 
002304 i 洋 河 股份 : 中 信 证 券 : XA XA 72.00 2014-3-5 “做 大 " 转 为 “做 强 ” 对 相关 公司 带 来 的 估 值 提升 。 
002845 mE : aiia : A A Trong وه سات‎ 资 集团 和 国企 上 市 公司 之 间 相互 关系 的 重 构 将 成 为 
002420 : HRD :东方 证 券 : X XA i — 1475 2014-3-4 

: : : : : A AN ع‎ H 22 : > 
002438 : 江苏 神通 : 国信 证 券 : ”推荐 i 谨慎 推荐 21.00 2014-3-6 مان که‎ | (e LIE CESIUS لاب پر‎ 25 22 EAR, 12 5 ا نلا‎ 
000444 : 巨星 科技 : 安信 证 券 RX : 增 持 : 1500  : 2014-3-4 组 .市 场 化 运营 的 前 提 下 ,将 盈利 和 成 长 性 良好 的 资 
002469 : 三 维 工 程 : 国信 证 券 : 推荐 : -  : 22.90-2470 : 2014-3-5 

上 AETA 时 剥离 上 市 公 
002475 : 立 讯 精密 招商 证 券 ， 强烈 推荐 ; 强烈 推荐 4800  : 2014-3-5 ee pe di á 
002535 : 林 州 重 机 : ERAR : 增 持 : 增 持 : 16.10 2014-3-5 下 非 主 营 的 其 他 业务 ,将 对 公司 市 值 的 提升 和 融资 
002548 : BNR : 东北 证 券 : ”推荐 推荐 19.00 2014-3-5 功能 的 发 挥 形成 积极 影响 , 以 此 通过 上 市 公司 专业 
002565 : 上 海 绿 新 : EBU: XA : XA o 28.20 2014-3-4 

: : : : 8 25 44 个 Du 

002583 : HAK : 招商 证 券 ; 强烈 推荐 : 强烈 推荐 : 36.00 2014-3-4 化 的 溢价 ,实现 国有 资产 的 保值 过 5 ISTE TE TR 
0027001 : 奥 瑞金 : PRAE | KA : HF : 6600 2014-3-5 方 明珠 、 宝 信和 软件 、 益 民 集 团 、 广 电 运 通 、 中 华 企业 和 
د و مه ولو و ا‎ a ns 上 汽 集团 。 国 企 改革 对 传统 国企 “做 强 " 的 推动 将 主 
300014 : 12254888 : 招商 证 券 : 强烈 推荐 : 强烈 推荐 : 54.00-58.00 : 2014-3-5 
T0000 要 体现 在 两 大 方面 :一 是 推动 条 件 成 熟 的 行业 领先 
300038 : 182215 : 招商 证 券 : 强烈 推荐 : 强烈 推荐 | 25.50 2014-3-4 企业 向 战略 新 兴 行 业 转型 ;二 是 鼓励 国有 企业 积极 
300088 : 长 信 科技 : 瑞 银 证 券 : 中 性 : XA 24.50 2014-3-6 a Wn A28 سات‎ A 
300164 : 通 源 石油 : 中 信 证 券 : XA 增 持 39.90 2014-3-5 国 公司 。 个 股 推荐 上 海 机 电 、 太 极 实业 和 申 达 股份 。 
300224 : 正 海 磁 材 | 东方 证 券 : ” 增 持 - 19.80 2014-3-4 
300259 : 新 天 科技 : 东方 证 券 : KA 买 入 27.00 MS 
300315 : 掌 趣 科技 : 中 信 建 投 : XA 买 入 42.00 2014-3-5 
300337 : 银 邦 股份 : 安信 证 券 XA 买 入 25.09 2014-3-3 申 银 万 国 ”国企 改革 主题 将 贯穿 全 年 
300353 | 东 土 科技 | 安信 证 券 ْ 买 入 买 入 30.00 2014-3-5 —————————————————————————————————— 
600028 : 中 国 石化 : 瑞 银 证 券 RA XA 6.36 2014-3-5 国企 改革 将 成 为 贯穿 2014 年 全 年 的 主题 。 对 
600030 : 中 信 证 券 : 群 益 证 券 RA : FA : 13.00 2014-3-4 = ل‎ E 

: : : 4 = تو و‎ IEI T z 2 ۷ 
600050 : 中 国联 通 ; 招商 证 券 ; 强烈 推荐 : 强烈 推荐 ٥ 2014-3-4 于 资本 市 场 而 言 , 新 et 
600187 : 国 中 水 务 : 安信 证 券 : HS : - : 780 2014-3-4 亚 于 2005 年 的 股权 分 置 改革 , 堪 称 "二 次 股改 "。 
RT E ME CA AER 2 地 方 来 看 ,混合 所 有 制 改 革 的 深化 是 重点 
600271 : 航天 信息 : 国泰 君 安 : HN 增 持 28.00 2014-3-4 ا‎ p ال‎ -— 
600284 :浦东 建设 PRES ع‎ XA 15.40 2014-3-4 关注 上 海 、 广 东 , 后 续 还 可 关注 北京 、 重 庆 、 安 徽 、 山 
600200 : 华 仪 电气 : 国泰 君 安 : ” 增 持 18.00 2014-3-4 东 、 江 西 .贵州 等 改革 较为 积极 的 地 区 。 上 海 国企 改 
600340 : 华夏 幸福 : 国泰 君 安 : ER 增 持 28.70 2014-3-4 

: : : yN Æ FH 
600369 : 西南 证 券 : 瑞 银 证 券 XA 买 入 12.45 2014-3-6 مل وله د سو‎ KAR KEK. 
600439 : BNE ` 瑞 银 证 券 : XA : ال‎ | 5.54 n 上 汽 集 团 、 海 博 股 份 、 百 视 通 、 上 海 医 药 等 。 对 广东 
و‎ ETE : diaria : Nm : ETIN ار شه‎ 0 国企 收 革 , 建议 重点 关注 省 属 广 新 、 广 晨 、 广 业 、 广 弘 
600616 : BEL : BREZ : 增 持 : 增 持 : 10.60 2014-3-4 

: 1 : NM ZZ 
600794 : 保税 科技 : 中 信 证 券 : XA 买 入 17.90 2014-3-5 地 四 大 控股 平台 旗下 的 公司 ,如 星湖 科技 、 佛 塑 科 
600887 : 伊利 股份 : 中 信 证券 : XA KA 55.00 2014-3-4 技 、 风 华 高 科 、 贵 糖 股份 、 广 维 控股 ,以 及 广州 市 属 集 
600993 : BÀ : 东方 证 券 : XA 买 入 23.87 2014-3-5 Sc 
601696 MRSA ”海通 证 券 MS 1 — m eH. A EE. Pie QA 18118 J E 
601700 : 风范 股份 : nd EE: - 21.60 2014-3-4 للاح لا قا‎ .广汽 集团 等 。 从 财务 指标 的 角度 看 ， 
E ا‎ LERRA 2 8 海信 科 龙 、 深 圳 燃气 、 广 般 
601888 : 中 国 国旅 | 国 金 证 券 : XA EA : 43.00~44.80 : 2014-3-5 

: : : : : =] R E ê اتد‎ 8 S = INN w> p NJ SEIZE 
601933 : KIERA : HAER : 增 持 中 性 18.30 2011 ed 国际 、 中 炬 高 新 、 德 赛 电池 .广州 友谊 广州 浪 奇 خد‎ 

数据 来 源 :Wind 资 讯 江 啤 酒 、 珠 江 钢琴 等 。 
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新 老 经 济 分 化 明显 

“如 果 你 还 在 以 2008 年 之 前 看 中 国 的 方式 来 看 当前 的 中 国 
市 场 , 那 你 可 能 会 得 出 不 太 全 面 甚至 错误 的 结论 。 中 金 公司 的 
报告 称 。 

在 经 济 结构 转型 的 背景 下 ,中 国 过 去 几 年 呈现 出 明显 的 老 
经 济 式微 、 新 经 济 壮大 的 两 面 性 。 一 方面 以 投资 为 代表 的 
老 经 济 "缺乏 活力 ,每况愈下 ; 另 一 方面 以 消费 为 代表 的 "新 经 
济 逐渐 壮大 ,创新 不 断 。 

与 实体 经 济 的 rS SER 相对 应 ,中 国 股票 市 场 (A 股 和 香 
港 中 资 股 ) 代 表 新 经 济 与 老 经 济 的 板块 近年 也 呈现 出 截然 
不 同 的 走势 。 从 2010 年 初 算 起 ,以 A 股 ,港股 的 中 国 上 市 公司 
测算 ,新 经 济 指数 均 在 接近 2007 年 创下 的 新 高 ,而 老 经 济 指数 
表现 持续 低迷 , 估 值 持续 降低 。 新 老 经 济 指数 自 2010 年 来 表现 
开始 明显 分 化 ,截止 到 目前 的 差异 在 入股 市 场 高 达 150 个 百 分 
Rs 12 5۱8 ۲۲ لاغ خا لاط‎ 90 个 百分点 。 

中 金 公 司 认为 ,基于 投资 \ 消 费 、 贸 易 、 金 融 等 方面 的 数据 证 
实 了 中 国 结构 调整 已 经 取得 了 相当 的 进展 。 和 凭借 过 去 几 年 新 经 
济 实现 的 较 快 增长 , 新 经 济 与 老 经 济 的 规模 对 比 已 经 发 生 
了 显著 变化 ,而 不 像 很 多 人 印象 中 的 结构 调整 尚未 开始 。 经 济 
结构 转型 的 最 根本 环节 不 在 于 消费 等 项 目的 占 比 ,而 在 于 建立 
使 得 经 济 活力 不 断 释放 、 潜 力 不 断 发 掘 的 制度 框架 。 在 这 一 点 
上 ,不 断 推出 的 改革 使 得 中 国 也 在 朝 着 正确 的 方向 迈进 。 这 将 加 
速 中 国 的 新 老 更 蔡 ,增加 中 国 经 济 在 中 长 期 的 可 持续 性 。 

从 当前 中 国 市 场 看 ,无 论 是 中 国 A 股 或 香港 中 资 股 , 面临 的 
一 个 问题 是 ,新 经 济 代 表 性 的 板块 表现 较 好 , 估 值 也 较 高 ,而 与 





市 场 风格 难 转换 


E 文 / 本 刊 记者 张 学 庆 


中 国 股票 市 场 代 表 新 经 济 与 老 经 济 
的 板块 近年 呈现 出 截然 不 同 的 走势 。 新 老 经 
济 指 数目 2010 年 来 表现 开始 明显 分 化 ,目前 
人 股市 场 两 者 和 磊 异 高 达 150 EL Re 


尽管 创业 板 指数 近期 出 现 幅 度 不 小 的 调整 ,但 市 场 风 格 转 
换 似 乎 还 没 露出 端倪 。“ 在 经 济 下 行 , 资金 宽裕 的 背景 下 , 市场 风 
格 转换 是 难以 实现 的 ,主板 反弹 的 逻辑 基础 被 进一步 出 弱 。 但 
当前 资金 面 阶段 性 宽松 还 在 延续 ,7 天 回 购 利率 已 经 降 至 
2.7% ,堆砌 起 来 的 资金 堰 塞 湖 或 将 继续 延续 中 小 市 值 公司 的 结 
构 性 机 会 。 招 商 基金 表示 。 

华泰 柏 瑞 行业 领先 基金 的 基金 经 理 吕 慧 建 认为 ,中 国 城市 化 
进程 持续 提供 了 基本 的 需求 支撑 力量 ,但 由 于 传统 制造 业 产能 过 
剩 严 重 ,部 分 行业 可 能 面临 有 产值 有 融 业 、 低 利润 的 情况 , 这 一 
方面 使 短期 增长 保持 相对 稳定 ,但 同时 也 拉 长 了 去 产能 的 过 程 。 
在 这 个 过 程 中 , 消费 有 望 保持 稳定 。 在 这 种 背景 下 , 行业 僵 利 分 
化 将 持续 ,人 股市 场 各 个 行业 之 间 走 势 分 化 有 可 能 延续 。 寻 找 结 
构 性 他 利 增长 行业 、 公 司 依然 是 2014 年 的 投资 主线 。 


引起 海外 关注 

与 此 同时 ,创业 板 的 结构 性 牛市 还 引起 了 海外 投资 者 的 天 
注 。 碧 银 证 券 的 研究 报告 显示 , 天 心 创业 板 的 海外 投资 者 人 数 
显著 上 升 。 瑞 银 称 , 在 最 近 路 演 拜 访 的 所 有 客户 (多 半 并 不 直接 
买卖 A 股 ) 中 ,他们 都 会 提 及 创业 板 ,这 是 前 所 未 有 的 。 目 前 ,中 
小 板 和 创业 板 的 日 成 交 量 已 经 是 主板 的 1.4 倍 ,创业 板 和 中 小 
盘 的 强劲 表现 和 充裕 流动 性 ,以 及 主板 的 持续 低迷 ,已 经 让 A 股 
市 场 分 裂 为 两 个 市 场 。 不 仅 如 此 , 港股 市 场 受 A 股 市 场 影响 ,小 
股票 表现 也 明显 好 于 大 股票 ,成交 明显 活跃 , 网络、 新 能 源 等 等 
新 经 济 主题 明显 好 于 老 经 济 。 

所 有 的 海外 投资 者 都 对 主板 市 场 充满 担忧 。 经 济 低迷 、 信 
用 风险 、 地 产销 售 增 速 下 降 、 货 币 资金 价格 上 升 、 人 民 币 连续 贬 
值 ,投资 者 不 敢 触 碰 与 投资 有 天 的 周期 行业 和 金融 行业 。 半 数 
海外 投资 者 认为 创业 板 泡沫 严重 , 临近 但 未 到 破 交 时刻; 即使 是 
那些 担忧 创业 板 严 重 泡沫 的 投资 者 ,也 承认 新 经 济 主题 优 于 
老 经 济 o 

瑞 银 认为 ,市 场 投资 风格 在 未 来 半年 很 难看 到 转变 。 许 多 
县 资 者 期 望 小 股票 出 现 调整 后 再 介入 , 但 不 会 立刻 切换 到 老 


2A lx 77 


2311 o 
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系 出 现 骨 涡 担 忧 , 简 言 之 ,不 破 不 立 。 

瑞 银 认为 ,不 愿 放弃 价值 投资 理念 的 投资 者 在 当前 市 场 的 选 
择 应 当 是 : 两 会 期 间 可 能 出 台 的 中 央 财 政 刺 激 ,包括 环保 、 电 网 
和 铁路 ;被 创业 板 抽 血 但 锰 利 依然 稳定 的 乳业 和 家 电 ; 新 经 济 中 
有 政策 驱动 的 新 能 源 汽车 ;国企 改革 预期 下 的 地 方 国企 (上 海 和 
广东 ) 和 军工 。 加 





> 今年 以 来 涨幅 靠 前 及 沛 后 的 股票 一 览 表 


KEN | CTAR | qax 
证 券 代 码 | 证 券 简称 |] 涨 跌幅 E رن‎ 





002722 : 金 轮 股份 : 3881 3 440.58 : 1078 : 机 械 设备 
300376 : 易 事 特 : 67.9 : 269.02 ۰ 35.04 .机械 设 备 
002707 : 众 信 旅 游 3 82.41 3 255.98 3 54.92 3 餐饮 旅游 
002602 : 世纪 华 通 : 24.13 : 299 5b : 90.97 : 交 运 设备 
002195 | 海 隆 软件 4977 : ”215 | 19138 | 信息 服务 
002354 : لاله‎ : 49.17 : 21179 : 41509 | 轻 工 制造 
300379 : 东方 通 : 68.39 : 21086 : 7699 : 信息 服务 
002715 3 登 云 股份 : 28.51 : 180.61 3 0 : 交 运 设备 
002721 : 金 一 文化 28.37 : 168.91 3 45.48 3 双 工 制造 





300287 : 飞 利 信 : 8696 : 16856 : 183.87 : 信息 服务 











图 /东方 1C : : : : : 
300028 : 金 亚 科技 : 203 : 168.52 : 121136 : 信息 设备 
002709 : 天 赐 材 料 : 3635 ; 166.111 5312 {TL 
300373 ! 扬 杰 科技 5166 : 16492 4242 | 电子 
之 相反 的 是 , 老 经 济 代表 性 板块 表现 持续 低迷 , 估 值 持续 降低 。 MX LN eo E صن‎ RECTE نو‎ e 
目前 ,新 老 经 济 代表 的 估 值 水 平 差异 已 经 达到 57%( 老 经 济 为 新 002711 088۰ 452 147.13 | 5732 | 交通 运输 
经 济 估 值 的 43% ) 。 中 金 公 司 认 为 ,中 国 股票 市 场 目前 可 能 处 于 300366 E SA : 44.61 : 146.33 | 60.56 : 1 
或 者 接近 长 期 的 历史 拐点 ,目前 处 于 或 者 接近 “最 黑暗 ?的 时 期 。 002717 :岭南 园林 548 : 14552 | 4861 | 建筑 建材 
002723 : 金 莱特 : 32.48 : 14275 : 749 : 家 用 电器 
牛 股 在 哪 000559 | ير‎ [8] tk | 12.88 | 142.56 : 52.12 | 交 运 设备 
不 断 的 改革 增强 了 中 长 期 可 持续 的 增长 ,从 长 期 来 看 ,无 论 一 一 一 一 一 一 一 一 一 一 一 一 
600783 : 和 鲁 信和 创 投 : 5. : -24.82 : 47. : 金融 服务 
是 新 老 经 济 代表 性 的 板块 ,在 中 国 均 有 了 明显 的 上 升 空间 。 与 其 TIRE ON RE IM ZI 
他 相对 发 达 的 市 场 相 比 ,中 国 新 老 经 济 占 股票 市 场 中 的 占 比 将 E EE a A aa E 
进一步 调整 ;从 未 来 6~12 个 月 的 期 限 来 看 , 老 经 济 对 应 的 板块 200869 | 1468 : 193 | -2519 | 742 :食品 饮料 
存在 低估 ,而 新 经 济 对 应 的 板块 和 个 股 中 ,可 能 存在 高 估 , 需 要 600395 : 盘 江 股份 543 | -2521 | 13.34 | RH 
选择 性 地 对 待 新 经 济 相关 的 板块 和 个 股 。 002234 RMR 669 | -2538 -1194 RHS 
招商 基金 表示 ,经 过 一 季度 对 主题 和 概念 的 预期 炒作 ,许多 个 ELSIE X4 434 54. 
股 估 值 达到 较 高 水 平 ,也 达到 验证 阶段 。 不 达 预 期 的 个 股 将 出 现 UAE S ANE NR NU د‎ 
调整 ,符合 预期 的 个 股 也 需要 时 间 消化 较 高 的 估 值 。“ 两 会" 的 召开 ا‎ 
600546 : 山 煤 国际 : 367 : -25.86 : 1656 : XE 
成 为 主题 投资 * 去 伪 存 真 "的 时 间 窗 口 ,成 长 股 不 确定 性 增加 。 ee 
从 未 来 经 济 发 展 形势 来 看 ,以 智能 化 、 网 络 化 为 代表 的 主 601699 HARE 79 أ‎ -259% 1234 XH 
题 ,以 医药 、 环 保 、 电 子 信息 传媒 为 代表 的 成 长 型 行业 都 是 可 能 600188 : AMW : 656 +: -26.13 : 173.87 | XH 
产生 下 一 批 tenbagger 牛 股 的 摇篮 。 如 果 出 现 系统 性 调整 ,将 600072 | TÆ: 09 | -2641 | -25.58 KERE 
带 来 优质 个 股 的 中 长 期 配置 机 会 。 002236 | 大 华 股份 : 29.92 : -26.81 | 36.55 EL 
瑞 银 认为 ,风格 转变 需要 等 待 以 下 事件 。 其 一 ,货币 当局 主 GD T NECI C. 
动 下 调 利率 (不 是 基准 利率 ,而 是 货币 市 场 基准 利率 ,银行 间 七 om 
天 回 购 利率 ); 其 二 ,允许 地 方 政府 直接 发 债 ,直接 降低 地 方 政府 موو و پس‎ 
融资 成 本 ,间接 降低 全 社会 融资 成 本 ;其 三 ,经 济 增 速 大 幅 下 降 002344 : 海宁 皮 城 : 13.92 : -33.01 - 051 | 商业 贸 
到 7% 以 下 ,信用 违约 先后 在 矿产 ,地 产 和 地 方 政府 信托 ,金融 体 信息 
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另 一 只 靴子 终于 落地 一 一 债 市 投资 者 警惕 已 久 的 
[x] 内 (zi rh 债券 违约 事件 , 突然 如 期 出 现 。3 月 4 日 深夜 ,*ST 超 

日 公告 ，11 超 日 债 第 二 期 利息 8980 万 元 难以 全 额 吕 
غ 300 ا‎ 4] T5 约 fd, 只 能 支付 400 万 元 。 债 市 刚性 况 付 传奇 ,这 一 次 终 
iii n$ 于 被 打破 。 


B xX / 本 刊 记者 冯 庆 汇 
深夜 炸弹 


超 日 太阳 能 的 深夜 公告 ,瞬间 让 债 市 炸 开 了 锅 。 “11 超 日 债 ?按照 约定 ,应 于 3 月 7 日 况 付 利息 。 根 
作为 市 场 上 第 一 次 违约 事件 , 此 事 影响 深远 。 据 深交 所 规定 , 发 行人 需 在 付 息 日 前 2 个 工作 日 在 深交 


所 友 布 公告 。 同 时 , 在 付 息 前 3 个 工作 日 友 行 人 需要 将 
足 额 的 现金 划 转 至 中 国 结算 深圳 分 公司 银行 账户 。 

直到 3 月 4 日 深夜 ,上 海 超 日 太阳 能 科技 股份 有 
公司 发 布 公 告 称 ,由 于 公司 流动 性 危机 尚未 化 解 , 通 
自身 生产 经 营 未 能 获得 足够 的 付 息 资金 。 و‎ 
种 外 部 渠道 筹集 付 息 资 金 , 但 由 于 各 种 不 可 控 的 因素 ， 
截至 目前 公司 付 息 资金 仪 落实 人 民 币 400 万 元 , 拟 于 3 
月 5 日 将 付 息 资金 划 入 中 国 证 券 登 记 结算 有 限 责 任 公 
司 深圳 分 公司 指定 的 银行 账户 用 于 本 次 债券 付 息 ,剩余 
付 息 资金 疝 未 落实 。 

11 超 日 债 于 2011 年 11 月 获 核准 ,其 时 前 三 季 
ERFI 1.071276. 2012 F2 B RE BRÊ 2011 FIL 
绩 0.83 亿 元 ,3 月 初 债券 上 友 行 ,4 月 中 旬 便 立即 修改 业 

绩 预告 ,业绩 变 为 -0.58 亿 元 。 

今年 1 月 ,上 海 超 日 在 业绩 修正 公告 中 显示 2013 
年 全 年 亏损 在 10.5 亿 元 到 14.5 亿 元 之 间 , 远 大 于 三 季 
报 -5.34 亿 元 水 平 , 四 季度 单 季 度 亏 损 在 5 亿 元 以 上 。 

对 于 业绩 修正 ,上 海 超 日 的 解释 为 子 公司 连续 停 

工 、 变 卖 海外 电厂 所 预先 的 固定 资产 减 值 。 国 泰 君 安 分 
析 ,考虑 到 2013 年 三 季度 所 有 者 权益 仅 剩 余 7.02 12 
元 ,最 保守 的 估计 ,上 海 超 日 权益 余 2 亿 元 ,资产 负债 率 
接近 97% 。 资 不 抵债 已 形成 , 股票、 债券 退 市 无 疑 。 

经 历 连续 3 年 亏损 ，11 超 日 债 已 于 2013 年 7 月 
暂停 交易 ,将 在 年 中 与 股票 (*ST 超 日 ) 一 同 退 市 。2013 
年 1 月 上 海 超 日 曾经 以 涉嫌 “未 按 规定 披露 信息 ”而 被 

证 监 会 调查 ,并且 导 致 评级 公司 鹏 元 资信 收 到 证 监 会 的 
“ERR” 





尚 属 利息 违约 

对 此 次 违约 事件 , 富国 基金 认为 ,就 11 超 日 债 本 
身 来 看 ,目前 还 是 利息 违约 ,对 持 有 人 的 伤害 还 比较 小 ， 
未 来 本 金 是 否 违约 则 值得 谨 愤 。 富 国 基 金 认 为 ,这 是 一 
个 拐点 性 的 事件 ,终结 了 国内 信用 债券 0 违约 的 历史 。 

同时 富国 基金 认为 , 超 日 的 违约 ,对 于 信用 债 来 说 
是 一 件 非 常 严 重 的 事 , 它 会 波及 到 同类 民营 企业 。 从 
3 月 5 日 市 场 交 易 盘 来 看 ,相关 的 民企 债 受到 了 一 定 
的 打压 。 预 计 未 来 信用 债券 的 分 化 会 进一步 加 大 ， 
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洲 价 


$k 4 E FJ HN FÊ 


an 


3 H 5 8 58 12 8 I (511880) X5 A ffr 
id 101.045 元 ,溢价 率 约 为 0.0696 و‎ 

一 幅度 约 为 持 有 该 货币 基金 5 天 左右 
nae 这 是 继 春节 后 , 银 华 日 利 出 现 的 
第 二 次 大 幅 溢价 。 


最 牛 封 基 转 型 收益 率 近 25% 


去 年 新 成 立 的 混合 型 基金 中 ,由 最 牛 
د ون و‎ 


“周岁 未 满 ”, 收 益 率 已 近 25% ,在 次 新 混 
Ak RANES 该 基金 也 在 同类 
基金 中 稳 居 前 1/3。 


汇 添 富 两 股 基 月 涨幅 超 10% 


截至 3 月 3 8 , RÊ WÛ] از‎ 225 5 X 
Bg 30 最 近 一 个 月 的 总 回报 率 分 别 关 
12.0296 、10.61% ,大 幅 跑 赢 股票 型 基金 
0.87% 的 平均 业绩 水 平 , 分 别 包 揽 月 度 股 
票 型 基金 的 冠 .亚军 。 


截至 2 月 底 , 近 600 只 主动 偏 股 基 金 

中 (不 包括 QDII), 有 45 只 前 两 月 回报 率 超 

过 10%。 截 至 3 月 3 日 , 工 银 信息 产业 股 

列 同类‏ ,19.38% مس سس 

金 第 7 名。 全 市 场 超过 360 只 同类 基金 
podere و‎ 


华泰 柏 瑞 股 基业 绩 好 


华泰 相 瑞 基金 成 功 把 握 了 近 两 年 结构 
性 行情 下 的 个 股 机 遇 ,旗下 主动 股票 型 基 
金 业绩 全 面 开 花 , 绝 大 多 数 稳定 在 行业 前 
列 。 其 中 ,华泰 相 瑞 行业 领先 最 近 一 年 、 最 
近 两 年 的 收益 率 分 别 为 31.45% 和 
43.6196 ,全 部 问 入 晨星 排行 榜 同期 \ 同 类 
基金 业绩 回报 的 前 1/4。 而 华泰 柏 瑞 价 值 
增长 .华泰 柏 瑞 盛 世 中 国 的 最 近 一 年 .最 近 
两 年 回报 率 也 都 进入 了 同类 排名 的 前 1/3。 
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涉嫌 违规 友 行 

超 日 债 违约 对 此 债券 的 投资 者 影响 可 
想 而 知 。 此 前 ,已 有 "11 超 日 俩 "债权 人 向 深 
圳 市 中 级 人 民法 院 提 起 诉讼 , 状 告 深交 所 和 
保荐 机 构 中 信 建 投 违规 发 行 。 不 过 ,就 在 
传票 通知 书 下 达 后 ,开庭 之 前 ,深圳 中 院 以 
“深交 所 同意 超 日 公司 债券 上 市 交易 ,属于 
深交 所 对 证 券 上 市 和 交易 活动 做 出 决定 的 
行为 ,不 直接 涉及 投资 者 利益 为 由 驳回 起 
诉 。 

目前 ,不 服 裁 定 的 债权 人 和 代理 律师 已 
上 诉 至 广东 省 高 级 人 民 高 院 。 

《起 诉 书 认为 ,被 告 上 海 超 日 作为 上 市 
公司 ,公告 2009 年 利润 为 1.7 亿 元 人 民 币 ， 
2010 年 利润 为 2.2 亿 元 人 民 币 ,2012 年 3 
月 7 日 涉案 债券 上 网 发 行 , 发行 规模 为 10 亿 
元 人 民 币 ,5 年 期 固定 利率 债券 ,票面 利率 为 
8.98% ,但 于 2012 年 4 月 17 日 公布 业绩 快 
报 称 ,2011 年 利润 为 -0.58 亿 元 。 

根据 《深圳 证 券 交易 所 公司 债券 上 市 规 
则 》 第 二 章 “ 债 券 上 市 和 交易 条 件 " 第 2.3 条 
中 ,明确 规定 : 发 行人 申请 其 发 行 的 债券 在 
本 所 上 市 ,应 当 符 合 以 下 条 件 ; (三 ) 发 行人 
最 近 3 个 会 计 年 度 实现 的 年 均 可 分 配 利润 不 
少 于 债券 一 年 利息 的 1.5 倍 。 据 此 计算 ， 
“11 超 日 债 " 并 不 符合 前 述 的 规定 。 

据 原 告 的 代理 律师 甘 国 龙 认 为 , 超 日 公 
司 在 2012 年 发 行 的 “11 超 日 债 ,在 不 具有 
发 行 条 件 的 环境 下 , 仍 被 中 信 建 投保 荐 及 深 
交 所 核准 上 市 ,造成 投资 者 在 买 入 后 亏损 ， 
超 日 公司 .中 信 建 投 与 深交 所 应 承担 连 市 赔 
(ERE. للا‎ 











趋 利 避 害 更 考验 机 构 对 信用 债 的 研究 力 
量 , 但 对 于 信用 研究 实力 较 强 的 机 构 在 信 
用 债 的 投资 中 将 更 占 优势 。 而 不 具备 信用 
研究 能 力 的 债券 散户 投资 者 可 能 受伤 较 
深 。 

"11 EHR 违约 不 是 一 件 特别 意外 的 
事 , 它 的 传染 力 并 没有 想象 中 的 那么 严重 ， 
目前 光伏 行业 还 有 不 错 的 品种 。 但 通过 这 
一 事件 ,可 以 看 到 政府 维稳 的 意图 在 弱 
化 ,而 金融 改革 、 对 风险 的 定价 则 不 断 在 深 
化 。 富 国 基金 认为 ,预期 未 来 信用 分 化 之 
后 ,好 的 债券 的 优势 更 加 突出 。 

国泰 君 安 固定 收益 部 研究 总 监 周文 渊 
认为 , 超 日 的 违约 引起 市 场 非常 高 的 关注 ， 
利息 违约 是 第 一 步 , 会 不 会 出 现 本 金 违约 还 
有 待 观 察 。 利 息 违约 之 前 出 现 过 , 信托 只 ， 
付 本 金 ,不 保证 收益 的 案例 最 近 就 有 。 之 前 
市 场 基本 一 致 预期 是 无 信用 违约 ,如 打破 ， 
市 场 将 对 此 预期 重新 定价 。 信 用 风险 重新 
定价 ,首先 是 信用 利 差 扩 大 ,会 不 会 对 利率 
形成 利好 要 看 具体 情况 。 


未 来 处 置 

债券 受托 管理 人 中 信 建 投 表 示 , 面 对 违 
约 , 将 根据 《募集 说 明 书 ) 及 相关 担保 合同 等 
的 约定 ,基于 担保 物 的 实际 状态 及 权利 状 
况 , 拟 定 合理 可 行 的 债券 担保 物 处 置 及 分 配 
方案 ,积极 寻找 \ 接 治 潜在 的 资产 收购 方 , 继 
续 督 促 回 收 应 收 账 款 ,同时 密切 关注 其 他 债 
权 人 已 经 及 后 续 可 能 对 发 行人 及 其 相关 子 
公司 采取 诉讼 、 财 产 保全 及 /或 强制 执行 措施 
的 进展 情况 ,如 对 债券 担保 物 有 任何 不 利 影 
响 ,将 及 时 主张 对 相关 担保 物 的 法 定 权利 , 维 
护 债券 持 有 人 的 合法 权益 。 

具体 而 言 , 将 在 *ST 超 日 公告 不 能 按期 
支付 “11 超 日 债 第 二 期 利息 之 日 起 5 个 工 
作 日 内 ( 即 2014 年 3 月 11 日 前 ) ,发 出 召集 
召开 11 超 日 债 "债券 持 有 人 会 议 通 知 ,及 时 
召开 债券 持 有 人 会 议 ,提请 债券 持 有 人 会 议 
审议 有 关 授 权 受 托管 理 人 通过 向 发 行人 提 
起 诉讼 等 方式 维护 债券 持 有 人 合法 权益 等 
议案 ,通过 各 项 合理 可 行 的 法 律 措施 , 妥善 
处 置 债券 担保 物 。 

亦 有 媒体 联系 了 *ST 超 日 董事 长 倪 开 
禄 , 倪 开 禄 表示 重组 方 解 决 好 保障 就 可 支 
付 ,目前 正在 想 补救 的 办 法 。 

















在 打造 产品 的 核心 价值 的 时 候 , 我 
再 补充 两 个 建议 。 

一 、 要 让 产品 具有 销售 力 。 你 的 产 
品 , 不 管 有 多 么 优秀 ,核心 价值 有 多 么 
高 , 它 都 要 能 够 起 到 销售 作用 。 所 以 刚 
开始 规划 这 个 产品 的 时 候 就 要 明确 ,这 
个 产品 是 要 销售 的 ,要 靠 它 的 核心 价值 
把 它 销售 出 去 。 这 个 核心 价值 就 是 未 
来 担 动 市 场 的 第 一 个 杠杆 ,也 是 未 来 能 
够 启动 市 场 的 第 一 个 非常 重要 的 推动 
因素 。 

二 、 要 从 消费 者 的 角度 出 发 ,而 不 是 
单纯 地 找 卖 点 ,然后 强加 在 顾客 的 头 
上 。 要 站 在 消费 者 的 角度 去 说 服 他 ,去 
诱导 他 ,让 他 看 到 核心 价值 ,而 不 是 简单 
地 去 找 一 个 卖点 ,或 者 在 这 个 过 程 中 添 
加 一 个 卖点 ,然后 强行 去 进行 推广 ,这 样 
做 是 不 会 有 好 结果 的 。 回 











证 ,风险 的 承诺 ,或 者 说 顾客 买 了 产品 之 
后 ,还 能 给 他 一 些 什 么 额外 的 好 处 ,所 有 
这 些 都 是 附加 价值 。 

只 有 具备 上 述 四 个 价值 的 产品 , 才 
是 真正 超 值 的 产品 。 只 有 成 为 超 值 的 产 
品 , 别 人 才 会 去 选 购 。 因 为 任何 一 个 顾 
客 去 购买 商品 ,他 都 会 要 求 不 仅 要 物 有 
所 值 ,而 且 要 物 超 所 值 。 

在 打造 超 值 产品 的 过 程 中 ,起 主导 
作用 的 是 核心 价值 。 核 心 价值 做 好 了 ， 
其 他 价值 就 都 容易 实现 了 。 经 营 企 业 ， 
核心 目标 是 公司 的 利润 能 够 达到 百 分 
之 一 百 的 增长 ,能够 实现 两 千 万 元 的 营 
业 利润 。 除 此 之 外 ,你 还 有 其 他 的 目 
标 :你 要 给 企业 买 车 ,给 员工 购置 房子 ， 
要 给 合作 伙伴 一 些 奖 励 , 或 者 给 所 有 的 
员工 投资 一 些 钱 去 参加 培训 ……: 这 些 
都 可 以 称 作 企业 的 核心 目标 。 只 要 把 
核心 目标 完成 了 ,其 他 的 目标 就 水 到 渠 
成 ,比较 容易 实现 了 。 

怎样 达到 核心 价值 呢 ? 很 多 人 有 一 
个 观点 ,就 是 产品 的 卖点 越 多 ,顾客 购买 
的 可 能 性 就 越 大 ,这 是 一 个 错误 的 观 
念 。 真 正 具 有 销售 力 的 产品 ,只 有 一 个 
卖点 。 因 为 卖点 越 多 ,就 越 让 顾客 起 疑 
心 ;卖点 越 多 ,使 得 顾客 考虑 的 东西 越 
多 , 越 容 易 分 散 顾客 的 注意 力 。 

不 仅 如 此 ,真正 好 的 卖点 ,也 就 只 有 
一 个 。 什 么 是 真正 好 的 卖点 呢 ? 它 是 指 
产品 具备 的 非常 有 价值 的 独特 之 处 。 通 
过 后 面 通路 上 的 铺垫 ,再 加 上 有 效 的 推 
广 , 可 以 让 这 一 独特 的 卖点 和 顾客 的 需 
求 达到 二 合 一 的 效果 。 这 些 因 素 相 结合 
以 后 ,会 产生 巨大 的 影响 。 而 你 的 核心 
价值 就 是 你 最 大 、 最 独特 的 卖点 ,也 是 对 
手 不 可 替代 的 。 
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真正 超 值 的 产品 ,必须 具 
备 四 大 价值 。 其 中 ,起 主导 作 
用 的 是 核心 价值 。 


首要 的 任务 ,必须 明白 ,一 个 超 值 商 
品 一 般 都 包括 哪些 价值 : 

首先 是 核心 价值 。 核 心 价值 就 是 产 
品 的 核心 好 处 是 什么 ?” 核心 的 价值 点 是 
ITA? 

其 次 是 有 形 价值 。 什 么 是 有 形 的 价 
值 呢 ? 如 产品 的 包装 ,产品 的 原材料 ,成 
品 设计 ,还 有 整个 外 包装 等 等 ,这 些 内 容 
都 可 以 算 作 有 形 价值 。 

再 次 是 无 形 价值 。 无 形 价值 就 是 品 
牌 , 别 人 对 产品 的 患 诚 度 , 你 的 标 微 和 标 
iR. 

最 后 是 附加 价值 。 你 的 产品 ,还 有 
什么 附加 价值 呢 ? 比如 在 提供 产品 的 同 
时 ,有 没有 提供 维修 的 服务 ,后 续 的 保 
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折 优 惠 房 贫 的 动力 也 不 足 ,能 借 到 9 折 到 95 折 优惠 房 
贷 也 已 经 不 错 了 。 

第 三 ,目前 该 怎么 办 ?如果 你 不 想 借 高 利率 的 房 
贷 , 那 么 ,没有 其 他 办 法 ,只 能 耐心 地 等 ,等 银行 可 以 提 
供 优惠 利率 , 至少 也 要 等 到 利率 不 再 上 浮 , BERR 
房 。 如 果 你 有 公积金 ,还 可 以 通过 申请 公积金 来 解决 部 
分 的 购房 款 ,由 于 公积金 的 额度 不 受 银行 房贷 额度 的 限 
制 ,只 要 你 符合 条 件 , 残 可 以 申请 。 当 然 , 仪 有 公积金 还 
不 一 定 够 ,那么 你 还 是 需要 等 竺 银行 的 优惠 贷款 额度 。 
这 时 候 , 你 可 以 选择 一 家 银行 ,把 你 准备 好 的 首付 款 存 
进去 ,争取 成 为 该 银行 的 VIP 客户 ,这 样 在 申请 优惠 利 
KERN, 还 会 有 一 定 的 优先 权 。 在 等 待 的 这 段 时 间 
里 ,可 以 通过 购买 银行 的 理财 产品 等 ,让 银行 有 点 钱 可 
赚 , 这 样 对 你 申请 优惠 房贷 也 会 有 帮助 。 

当然 ,如 果 你 能 通过 向 杀 威 朋友 借 钱 , 凑 足 购房 款 ， 
也 不 失 为 一 条 途径 ,但 你 将 为 此 背 上 比较 重 的 还 款 压 
力 。 通 常 这 类 借款 的 期 限 不 能 太 长 ,最 多 不 会 超过 5 
年 ,即使 不 考虑 利息 ,每 年 的 还 款额 也 相当 高 。 除 非 是 
碰 到 了 非常 合算 的 房子 ,你 轻易 不 要 采取 这 种 借款 方 
式 。 人 活着 是 为 了 享受 生活 , 当 买 房 严重 影响 到 生活 的 
时 候 , 不 买房 或 推迟 买房 也 是 必然 的 选择 .四 





MONEYWEEKLY Mar 10/2014 53 


878 8 1541 


国文 / 汪 标 


我 是 一 名 刚 需 购房 者 ,这 几 年 好 不 容易 斤 了 
些 钱 ,刚刚 好 可 以 支付 3 成 的 首付 , 正 准 备 买房 。 可 
我 遇 到 了 一 个 现实 的 问题 ,就是 最 近 多 家 银行 都 没 
有 房贷 额度 , 去 年 底 就 有 一 套房 子 , 我 因为 办 不 出 贷 
款 而 不 得 不 放弃 。 当 时 ,银行 的 人 说 过 了 年 束 会 有 
额度 的 ,可 现在 还 是 没有 ,我 该 怎么 办 ,才能 从 银行 
RE RIE? 


首先 ,你 要 搞 清楚 银行 为 什么 没有 房贷 额 
度 。 我 们 知道 房贷 是 所 有 贷款 中 利率 最 低 、 期 限 最 
长 的 ,5 年 以 上 期 限 房 贷 的 基准 利率 只 有 6.55%, 首 
套房 贷 可 以 享受 优惠 贷款 利率 ,最 低 可 以 打 7 折 ,只 
有 4.585%。 这 个 利率 还 低 于 银行 的 5 年 期 存款 利 
率 ,显然 银行 不 会 做 亏本 买卖 , 7 折 优惠 利率 早已 绝 
迹 多 年 了 。 而 85 折 房贷 以 前 还 比较 容易 借 , 因为 利 
率 还 有 5.5675% 。 但 随 着 以 余额 宝 等 互联 网 金融 
产品 的 出 现 , 大 量 的 活期 存款 转变 成 了 宝 类 产 
品 。 去 年 底 到 今年 年 初 , 这些 جد‎ 类 产品 的 收益 率 
有 些 要 超过 7% ,主要 的 资金 投向 是 银行 的 同业 存 
款 , 银 行 的 资金 成 本 提高 了 ,房贷 一 下 子 变 成 了 不 赚 
钱 的 产品 ,额度 收 紧 也 束 成 了 很 正常 的 事情 。 

其 次 ,什么 时 候 会 有 房贷 额度 呢 ?” 由 于 安全 性 
较 高 ,房贷 仍然 会 是 银行 非常 重视 的 贷款 项 目 , 你 所 
谓 的 没有 房贷 额度 只 是 没有 优惠 房贷 的 额度 , 你 要 
在 基准 利率 上 上 浮 个 10% ~ 20% ,银行 肯定 愿意 借 
给 你 ,但 你 不 一 定 肯 借 , 因 为 你 将 为 此 付出 极 高 的 财 
务 费用 。 同 样 是 100 万 元 30 年 期 房贷 ,85 折 利率 和 
1.1 f& RISE BS H 880 73 5720.31 7040 6791.27 
元 ,30 年 总 还 款 金额 相差 38.55 万 元 。 近 期 , 随 着 银 
行 间 资金 趋 于 宽松 ,同业 拆借 利率 已 经 出 现 比 较 明 
显 的 下 降 ， 宝 类 产品 的 收益 率 普遍 跌 到 6% 以 下 ， 
预计 未 来 将 跌 到 5% 以 下 ,甚至 跌 破 4%, 那 时 候 , 银 
行 的 资金 成 本 会 有 所 降低 , 首 套 房贷 的 额度 也 可 能 
会 有 所 增加 。 但 不 管 拆借 利率 会 降 到 多 低 ,仍然 比 
0.35% 的 活期 存款 利率 高 , 因此 ,未 来 银行 恢复 85 
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企 事业 法 人 ( 含 金 融 机 构 )、 在 试验 
区 内 注册 登记 但 未 取得 法 人 资格 
的 组 织 、 其 他 组 织 、 境 外 法 人 机 构 
驻 试验 区 内 的 机 构 , 以 及 在 试验 区 
内 束 业 一 年 以 上 的 境内 个 人 。 可 
以 说 ,这 一 规定 一 定 程 度 上 限制 了 
央行 最 为 担心 的 外 币 存 款 搬家 
问题 ,也 是 为 了 确保 稳步 推进 利率 
市 场 化 改革 。 

在 政策 发 布 会 上 , 央行 上 海 总 
部 副 主 任 、 上 海 分 行 行 长 张 新 表 
示 , 人 民 银 行 设计 了 纺 密 的 推进 路 
线 图 , 确定 了 先 贷款 后 存款 , 先 外 
币 后 本 币 的 四 步 走 战略 。 而 此 次 
在 目 贸 试验 区 推进 外 币 利 率 市 场 
化 改革 试点 工作 ,是 四 步 走 战略 的 
关键 一 步 。 “我们 对 风险 的 总 体 判 
断 是 风险 可 控 、 范 围 有 限 , 但 我 们 
还 是 非常 谨慎 ,希望 目 贸 区 的 金融 
改革 ,在 风险 管理 上 不 要 出 现 大 规 
模 的 存款 搬家 ,大 规模 为 套利 而 出 
现 的 跨 境 资金 流动 。 张 新 透露 ,如 
果 改 持 顺 利 ,下 一 步 上 海 目 贸 区 还 
将 进行 资本 项 目 更 大 的 改革 。 


仔 款 利 率 或 上 升 

另 一 个 比较 受 关注 的 问题 是 ， 
小 额外 币 存 款 利率 放 开 , 是 否 意味 
着 利率 上 升 , 从 而 让 存款 人 获得 更 
高 存款 利息 呢 ? 

对 于 这 一 点 ,投资 者 首先 应 当 
了 解 ,目前 央行 对 外 币 利 率 的 管制 
已 经 比较 有 限 , 仅 限 于 一 年 期 及 以 
内 的 美元 .日 元 、 欧 元 \ 港 币 四 中 币 
种 的 小 额外 币 存 款 利率 上 限 ,而 对 
300 万 美元 以 上 的 大 额外 币 存 款 
利率 已 经 没有 监管 限制 ,银行 和 客 
户 可 以 自行 协商 确定 。 换 言 之 ,此 
番 放 开 的 涉及 范围 并 不 是 很 大 ,或 
许 不 会 引起 利率 大 幅度 的 变化 。 

而 另 一 个 值得 关注 的 现状 是 ， 
当前 银行 实际 执行 的 小 额外 币 利 
率 远 低 于 央行 规定 的 上 限 。 即 便 
利率 放 开 , 弹性 也 未 必 很 大 。 

以 美元 为 例 ,央行 规定 的 美元 
活期 存款 利率 上 限 为 1.15% ,一 年 
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小 额外 币 


存 球 利率 放 开 影响 几何 


88 文 / 本 刊 记者 ” 张 安立 


日 前 ,中 国人 民 银 行 上 海 总 部 宣布 , 目 贸 区 小 额外 币 仔 秋 利率 上 限 正 式 放 开 。 
这 究 葛 会 对 哪些 外 币 存 款 产 生 有 影响, 存款 者 的 利 恩 收入 又 是 否 会 有 大 幅 提 高 呢 ? 





区 内 的 小 额外 币 存 款 利率 上 限 试 
点 放 开 ,上 海地 区 金融 机 构 对 区 内 
居民 小 额外 币 存 贷款 可 自主 定价 。 
消息 一 出 ,大 家 首先 天 注 的 当 
然 是 利率 放 开 的 对 象 。 到 底 所 谓 
的 区 内 居民 是 如 何 界定 的 呢 ? 
对 此 ,央行 给 出 解释 ,区 内 居民 包 
括 在 试验 区 内 依法 设立 的 中 外 资 





对 区 内 居民 利率 开放 

所 谓 小 额外 币 存 款 , 是 指 300 
万 美元 以 下 的 外 币 存 款 量 。 根 据 
此 番 出 台 的 4 中 国人 民 银 行 上 海 总 
部 关于 企 中 国 (上 海 ) 自 由 贸易 试 
验 区 放 开 小 额外 币 人 存款 利率 上 限 
的 通知 》, ,从 3 月 1 日 起 ,上 海 自 贸 





近日 ,利率 市 场 化 改革 迎 来 重 
要 一 步 。2 月 26 日, 中国 人民 银行 
上 海 总 部 宣布 , 目 3 月 1 日 起 放 开 


中 国 ( 上 海 ) 自 贸 试验 区 小 额外 币 
人 存款 利率 上 限 。 这 不 仅 意 味 着 目 
贸 试验 区 将 在 全 国 率先 实现 外 币 
存款 利率 的 完全 市 场 化 ,同时 也 为 
全 国 推进 该 项 改革 打下 基础 。 
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目 | 贸 | 区 | 特别 链接 


中 国 银行 办 理 目 贸 区 
开放 小 额外 币 存 款 利 率 上 续 后 种 笔 个 人 业务 


3 月 1 日 ,中 国 银行 为 一 名 上 海 目 贸 区 内 残 业 的 居民 成 功 
理 了 放 开 小 额外 币 人 存款 利 率 上 限 后 的 和 下笔 个 人 小 额外 币 存 


款 业 务 。 为 了 证 明 所 服务 公司 确 系 目 贸 区 内 企业 ,客户 提交 了 


公章 的 营业 执照 \ 身 份 证 和 有 效 税 单 , 获 审 核 通 过 ,得 到 了 


办 


= 
nn 


‘ZIM 字样 开头 的 专 户 议 息 存单 。 不 过 双方 都 没有 透露 是 


同日 ,中 行 还 开办 了 中 资 行 的 诈 笔 个 人 人 民 币 跨 境 结算 ， 
位 客户 将 一 笔 5000 元 人 民 币 的 资金 转 到 了 香港 的 个 人 账 
中 去 。 


利 


A 


汇丰 中 国 成 功 为 上 海 目 贸 区 
个 人 客户 办 理 人 民 币 跨 境 结算 业务 


汇丰 银行 (中 国 ) 有 限 公司 日 前 宣布 ,已 经 成 功 办 理 了 该 行 
一 笔 中国 ( 上 海 ) 上 自由 贸易 试验 区 (“上 海 自 贸 区 ”) 个 人 经 弟 
下 的 人 民 币 跨 境 结算 业务 ,协助 一 位 客户 将 其 在 区 内 的 人 民 
工资 收入 汇 至 其 在 香港 的 人 民 币 帐户 。 

《中 国人 民 银 行 上 海 总 部 关于 支持 中 国 (上 海 ) 自 由 贸易 试 
区 扩大 人 民 币 跨 境 使 用 的 通知 》 的 颁布 为 金融 机 构 扩 大 人 民 
跨 境 使 用 提供 了 详细 的 操作 指引 。 根 据 相关 规定 ,为 便利 个 
开展 经 常 项 下 跨 境 人 民 币 结算 业务 ,在 区 内 束 业 或 执业 的 个 
可 以 开 立 个 人 银行 结算 账户 或 者 个 体 工 商户 单位 银行 结算 
户 , 上 海地 区 银行 业 金 融 机 构 可 任 区 内 个 人 提交 的 收 付款 指 
,直接 办 理 经 常 项 下 、 直 接 投 资 的 跨 境 人 民 币 结算 业务 。 











港币 一 年 期 存款 日 元 一 年 期 存款 
1.25 2.625 0.01 
0.1 05 0.0001 
0.4 0.65 0.01 
0.3 0.6 0.01 
0.2 0.7 0.01 
0.25 0.7 0.01 
0.2 0.7 0.01 


0.09 0.3 0.01 
0.2 0.7 0.01 
0.35 0.7 0.01 
注 : 以 上 数据 来 自 各 银行 官网 ,如 有 变动 , 以 银行 网 点 公布 信息 为 准 
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升值 , 持 有 外 币 等 于 资产 贬值 。 
这 里 ,我们 可 以 算 一 笔 账 。 如 
果 持 有 1 万 元 美元 ,以 年 利率 
0.8% 的 水 平 存 入 银行 ,那么 到 期 
后 可 收益 80 美元 ,假设 届时 能 以 
人 民 币 对 美元 6:1 的 比例 品 换 ,本 
息 合 计 为 60480 元。 若 先 将 美元 
兄 换 成 人 民 币 ,汇率 水 平 保持 6:1 
不 变 , 那么 同样 一 年 时 间 , 最 终 的 
本 息 合 计 将 达到 61800 元 ,两 者 
相差 1320 元。 这 一 差距 还 是 在 维 
持 汇率 不 变 的 前 提 下 得 到 的 ,如 果 
在 一 年 之 内 人 民 币 出 现 升值 ,两 者 
之 间 相 差 的 数额 将 会 进一步 拉 大 。 
当然 ,如 果 你 有 一 定 的 外 币 存 
款 需求 ,建议 选择 一 家 利率 相对 较 
高 的 银行 ,从 目前 自 贸 区 外 各 银行 
小 额外 币 存 款 利率 来 看 ,银行 间 的 
差距 还 是 比较 明显 的 。 LW 





R 部 分 银行 外 汇 存款 利率 (单位 :年 利率 % ) 


| 美元 一 年 期 存款 。 | ”欧元 一 年 期 存款 


3 
1.25 
12 
0.95 
0.8 
0.8 
0.8 
0.8 
0.8 
0.75 
0.6 
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人 民 银 行 小 额外 币 存 款 利 率 上 限 
花旗 银行 
渣打 银行 
汇丰 银行 
工商 银行 
农业 银行 
建设 银行 
交通 银行 
法 兴 银 行 
中 国 银行 
星 展 银行 











期 定期 仔 款 利率 上 限 为 3% , 而 从 
记者 在 各 家 银行 官网 获得 的 信息 
看 ,包括 工行 农行、 建行 .交行 给 出 
的 活期 存款 利率 基本 在 0.05% 左 
A ,美元 一 年 期 定期 存款 利率 也 只 
有 0.8% , 距离 上 限 有 很 大 的 空 
间 。 欧 元 、 港 币 的 情况 也 基本 如 此 。 

其 实 , 在 不 少 专家 眼中 , 小 额 
外 币 人 存款 利率 的 放 开 , 意味 着 与 海 
外 市 场 接 轨 。 比 利 时 联合 银行 上 
海 分 行 环球 金融 市 场 部 总 经 理 周 
力 在 接受 媒体 采访 时 就 表示 ,上 海 
自 贸 区 松绑 外 币 存款 利率 管制 
后 ,利率 价格 的 走势 既 要 参考 周边 
外 围 市 场 已 经 形成 的 价格 ,还 要 看 
内 的 外 币 供 应 需求 情况 。 自 贸 
区 内 主要 还 是 出 口 型 的 贸易 经 济 ， 
所 以 市 场 对 外 币 的 需求 还 是 很 大 
的 ,有 需求 的 话 , MEM ERA 
水 涨 船 高 。 

浦 友 银行 上 海 分 行 行 长 . 目 贸 
区 分 行 行 长 王 新 浩 指 出 ,从 客户 角 
RA, 原来 大 额外 币 人 存款 利率 管制 
已 经 放 开 , 但 需 满足 等 值 300 万 美 
元 的 要 求 , 准 入 门槛 比较 高 ,往往 
满足 条 件 的 客户 比较 少 。 小 额外 
币 存款 利率 的 放 开 ,降低 了 准 入 门 
槛 ,将 更 有 助 于 激发 客户 在 资金 管 
理 、 利 率 管理 方面 的 需求 。 目 前 来 
看 ,因为 存 贷 比 考核 的 管理 制度 ， 
银行 业 为 了 维持 流动 性 ,都 要 加 大 
吸 储 的 力度 。 所 以 , 现 阶段 我 们 的 
判断 是 小 额外 币 人 存款 利率 会 小 幅 
上 扬 。 


存 外 币 吸引 力 不 足 

尽管 外 币 市 场 利率 有 望 逐步 开 
放 , 但 对 国内 投资 者 而 言 , 仔 外 币 显 
然 吸 引力 不 足 。 有 业内 人 士 指 出 ， 
现在 存 外 币 的 个 人 和 企业 数量 都 不 
多 ,企业 有 了 外 币 , 会 马上 结汇 , A 
持 有 人 民 币 ,而 老百姓 人 存 点 外 汇 , 无 
非 是 为 了 炒 B 股 ,或 是 工作 收入 以 
外 币 入 账 , 会 有 一 定 留 存 。 

究 其 原因 ,一 是 外 币 存 款 利 率 
极 低 , 二 是 人 民 币 在 近 两 年 来 快速 
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快捷 的 服务 渠道 。 


可 能 很 多 人 对 直销 银行 的 概念 还 不 是 很 清楚 ,实际 
上 ,直销 银行 是 互联 网 金融 时 代 下 顺势 而 生 的 新 型 银行 
运作 模式 ,上 世纪 90 年 代 末 开始 在 北美 及 欧洲 等 国家 出 
现 。 在 这 一 经 营 模 式 下 ,业务 拓展 打破 了 时 间 、 地 域 、 网 
点 等 限制 , 客 尸 可 通过 网 站 、 手 机 等 远程 渠道 获取 银行 产 
品 和 服务 。 要 说 直销 银行 的 特点 ,可 以 用 机 构 少 .人 员 
精 、 成 本 低 等 来 概括 ,这 也 有 助 于 为 客户 提供 更 便捷 、 优 
惠 的 金融 服务 。 在 欧美 市 场 ,直销 银行 已 经 获得 了 较 好 
的 认可 度 。 

在 中 国 ,直销 银行 可 算是 新 生 事 物 了 ,上 自 民生 银行 在 
2013 年 7 月 宣布 启动 计划 以 来 ,市 场 对 此 期 待 有 加 。 毕 
竟 , 在 利率 市 场 化 加 快 推进 及 互联 网 金融 迅猛 崛起 的 双 
FEDT, 商业 银行 如 何 主动 拥抱 互联 网 、 创 新 业务 模 
式 、 加 快 战略 转型 ,是 一 项 重大 而 紧 但 的 课题 。 民 生 银 行 
有 关 人 士 表示 , 此 次 上 线 直 销 银行 ,意味 着 民生 银行 已 经 
建立 起 功能 强大 ,产品 丰富 ,用 户 体验 好 的 综合 化 互联 网 
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直销 银行 三 款 产 品 
新 在 哪里 


文 /本 刊 记者 ” 张 安立 


2 月 28 日 ,民生 银行 直销 银行 正式 上 线 , 意 在 构建 一 种 全 新 的 
业务 模式 。 首 期 推出 如 意 宝 、 随 心 存 、 轻 松 汇 三 款 产品 ,有 望 
为 客户 提供 全 万 位 的 便捷 金融 服务 。 


近来 ,金融 市 场 可 谓 热闹 非凡。 在 各 种 E 类 产品 
的 刺激 下 , 银行 .基金 公司 等 老牌 金融 机 构 纷 纷 行动 起 
来 ,推出 了 不 少 创新 产品 与 模式 。 

2 月 28 日 ,民生 银行 直销 银行 正式 对 外 提供 服务 , 自 
2013 年 7 月 宣布 局 动 计划 后 ,直销 银行 终于 从 概念 变 
了 现实 。 下 期 推出 的 三 款 新 产品 意 人 在 为 消费 者 提供 更 加 
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降 至 6% 甚 至 更 低 ,这 一 定 程度 上 会 对 投资 者 的 
积极 性 产生 影响 。 

对 此 ,民生 直销 银行 有 关 人 士 提 出 , “直销 银 
行 是 民生 银行 发 展 转型 的 一 项 重大 战略 ,并 不 是 
盲目 追赶 理财 市 场 热潮 ,也 不 会 刻意 去 拼 价格 ， 
而 是 立足 于 客户 多 样 化 .个 性 化 的 金融 需求 和 商 
业 银 行 的 独特 优势 ,持续 不 断 地 推出 优质 的 产品 
和 服务 。 围绕 存 、 贷 、 汇 等 基础 金融 服务 ,民生 直 
销 银行 首 期 还 推出 了 “随心 存 " 和 "轻松 汇 ”。 

d J ER, “随心 存 "是 一 款 人 民 币 储 萃 增值 产 
品 ,具有 低 起 存 点 ,高 流动 性 ,无 风险 、 保 证 存款 
收益 等 特点 。 客 户 签约 随心 存 业务 后 ,如 其 电 
子 账户 活期 存款 达到 起 存 条 件 1000 元 , 便 自动 
生成 期 限 1 年 的 随心 存 账户 ,在 此 存 期 内 可 随时 
支取 本 金 , 系统 根据 存款 期 限 按 最 大 化 结 转 利 
A, 保证 客户 存款 收益 。 所 谓 最 大 化 结 转 利息 ， 
即 支取 部 分 自动 按 1 天 7 天 通知 存款 .3 个 月 .6 
个 月 .1 年 定期 储蓄 相应 的 利率 进行 结 转 , 其余 
本 金 继 续 在 "随心 存 ” 内 生息 。 举 例 来 说 ,假如 客 
户 签 约 “ 随 心 存 ”4 个 月 后 支取 了 部 分 资金 ,那么 
已 支取 资金 收益 =3 个 月 定期 存款 利率 x 支取 金 
额 x 4 个 月 天 数 二 360 天 ,剩余 款项 继续 根据 存 
款 期 限 按 最 大 化 结 转 利 息 。 

“轻松 汇 "是 直销 银行 提供 的 一 项 基础 资金 
汇 划 功能 , 满足 了 客户 电子 账户 和 绑 定 银行 卡 间 
的 资金 汇 划 需 求 。 该 功能 融合 了 民生 银行 跨行 
资金 归 集 、 跨 行 通 等 资金 汇 划 手段 。 随 着 客户 需 
求 的 增加 和 账户 功能 的 扩展 , “轻松 汇 ” 的 功能 还 
将 逐步 增加 。 站 
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更 大 的 投资 热情 ,以 余额 宝 为 首 的 一 系列 低 门 
监 、 高 收益 的 货币 基金 产品 ,赢得 了 市 场 的 认 
可 。 就 在 百度 理财 "百度 百 发 "、 网 易 " 添 金 计 
划 吸引 大 量 客户 的 同时 , 工银瑞信、 汇 添 富 基 
金 、 南 方 基金 .国泰 基金 推出 了 各 色 产 品 , 掀起 
一 轮 货币 基金 直销 热潮 。 商 业 银 行 中 , 交行 、 广 
发 工行 平安 等 也 顺势 推出 货币 基金 ,巩固 目 
身 客户 基础 。 

此 熏 , 民 生 银 行 直销 银行 三 款 金 融 产 品 中 ， 
最 受 关注 的 当 属 " 如 意 宝 。 据 了 解 , 该 产品 实际 
可 分 为 两 款 , 一 款 挂 钓 汇 添 富 基 金 货 币 基金 , 另 
一 款 挂钩 民 生 加 银 货 币 基金 ,从 近期 收益 情况 
看 , 汇 添 富 基 金 七 日 年 化 收益 率 在 6% 左 右 而 民 
生 加 银 七 日 年 化 收益 率 则 为 5.2%。 

该 产品 最 大 的 特色 在 于 ,客户 在 签约 购买 其 
中 一 款 产 品 后 , 残 意 味 着 与 直销 银行 约定 ,未 来 
电子 账户 内 活期 存款 ,将 自动 买 入 如 意 宝 产 
品 , 这 将 大 大 减少 投资 者 的 操作 步骤 ,优化 投资 
便捷 度 。 此 外 ， 如 意 宝 与 其 他 宝 类 产品 相似 
之 处 在 于 ,购买 门槛 低 、 申 购 无 限制 \ 单 日 最 高 赎 
la] 500 万 元 、 实 时 文 取 , 日 日 复 利 等 。 客 户 通过 
专属 手机 客户 靖 或 网 站 可 以 实现 开户 .申购 、 赎 
回 、 查 收益 。 

此 外 方便 投资 者 的 一 点 是 ,即便 你 本 来 不 是 
民生 银行 客户 ,也 可 以 用 其 他 银行 卡 申请 开 
户 。 在 每 日 7:30 至 19:00 期 间 可 实时 办 理 ,其 
他 时 间 段 可 预 受理 。 只 需要 上 传 身份 证 正 反 面 
清晰 照片 即 可 , 民生 直销 银行 会 在 次 日 完成 身 
份 核查 后 ,将 审核 结果 通过 短信 、 电 子 邮件 形式 
告知 客户 。 

需要 注意 的 是 ,如 果 你 是 通过 他 行 卡 开 立 的 
民生 直销 银行 电子 账户 ,需要 从 他 行 绑 定 卡 主动 
转 入 一 笔 资金 进行 他 行 绑 定 卡 验证 ,验证 成 功 且 
民生 银行 身份 审核 通过 后 ,可 购买 直销 银行 金融 


حاحب 
I- Ano‏ 


全 方位 金融 服务 

有 专家 分 析 认 为 , 目 去 年 年 底 以 来 ,货币 基 
金 产品 的 市 场 热 销 和 受到 追捧 , 除 它 满足 了 客户 
余额 理财 、 高 流动 性 便捷 的 体验 等 需求 外 , 较 高 
的 收益 率 是 其 主要 吸引 力 , 这 与 大 多 数 贷 币 基金 
选择 投资 协议 存款 、 货 币 市 场 资金 收益 率 较 高 息 
息 相关。 而 一 旦 央行 货币 政策 操作 出 现 微 调 \ 银 
行 体系 流动 性 改善 ,货币 基金 的 收益 率 将 必然 下 
降 。 这 一 预测 在 目前 看 来 已 有 显现 。 近 期 ,不 少 
“ 宝 类 产品 的 七 日 年 化 收益 率 已 从 前 期 的 7% 





直销 银行 为 “ 忙 、 精 、 潮 "客户 提供 全 天 候 的 金融 服务 图 /东方 IC 


金融 服务 体系 。 

“开通 直销 银行 不 是 简单 的 渠道 拓展 ,而 是 
构建 一 种 全 新 的 业务 模式 。 民生 银行 有 关 人 士 
说 ,民生 直销 银行 的 定位 为 " 忙 , 潮 、 精 客户 一 一 
忙 客户 ,是 指 收入 高 .生活 节奏 快 的 群体 ; 潮 
客户 ,是 习惯 使 用 网 络 银行 手机 银行 的 群体 ; 
US 客户 ,是 容易 被 优惠 和 免费 活动 所 吸引 有 
货 比 三 家 心态 的 群体 。 为 此 , 民生 直销 银行 建立 
了 专属 网 站 、 手 机 银行 APP、 微 信服 务 号 ( 微 信 
银行 ) 等 服务 渠道 ,还 与 基金 公司 .电信 运营 商 、 
电 商 公司 等 开展 跨 界 合作 , 为 更 广泛 的 客户 群 提 
供 优质 服务 。 


在 线 开 户 , 银行 卡 绑 定 不 受 限 

同 民生 直销 银行 一 样 备 受 市 场 瞩目 的 ,是 诈 
期 推出 的 三 款 金融 产品 。 有 业内 人 士 甚 至 将 其 
解读 为 应 对 当前 互联 网 货币 基金 理财 大 战 的 三 
件 利器 。 

的 确 ,互联 网 公司 的 率 移 肥力 激 起 了 投资 
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专属 “女人 卡 " 为 女性 消费 者 提供 各 种 特色 服务 ”图 /microfotos 
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E 文 / 本 刊 记者 张 Gu 


随 着 女性 消费 群体 及 结构 的 变化 升级 , 目前 已 有 多 家 银行 推出 了 专 为 女性 客户 
度 身 设计 的 专属 女人 卡 。 不仅 在 卡 版 设计 上 突出 靓丽 时 尚 ,还 在 购物 、 美 容 \ 积 
分 \ 保 险 等 万 面 为 女性 持 卡 人 提供 专属 的 保障 及 优惠 。 


一 类 作为 3 倍 积 分 商户 类 型 ,更 快 票 积 信用 卡 
积分 。 
目 选 免费 保险 


新 开 卡 的 真情 卡 用 户 可 享受 广 友 真 情 目 选 
保险 计划 ,根据 不 同上 自身 的 不 同 需求 从 女性 健康 
保险 或 重大 疾病 保险 两 项 保险 计划 选择 一 项 并 
获 赠 该 项 保险 。 

48 小 时 失 卡 保障 

全 额 挂失 前 48 小 时 失 卡 保障 是 银行 为 真情 
卡 持 卡 人 提供 的 用 卡 安全 服务 , 持 卡 人 的 信用 卡 
如 遇 丢 失 或 失 究 ,可 癌 银 行 申请 挂失 前 48 小 时 
内 的 被 盗用 损失 补偿 金 。 





全 国 

作为 国内 首 张 女性 专属 信用 卡 , 广 发 真情 卡 
采用 半 透 明 的 卡 版 设计 ,具有 目 选 商户 类 型 3 倍 
信用 , 持 卡 人 可 以 根据 上 自己 的 消费 习惯 从 百货 
类 、 和 餐饮 类 、 旅 洲 类 或 者 娱乐 类 四 种 消费 类 型 中 
选择 一 类 , 作为 3 倍 信用 卡 积分 的 指定 商户 类 


o 


HE 


自选 商户 类 型 3 倍 积分 
持 卡 人 可 根据 消费 偏好 选择 从 百货 类 、 和 餐 
饮 类 、 旅 游 类 或 者 娱乐 类 四 种 消费 类 型 中 选择 





随 着 我 国 的 消费 结构 升级 变化 ,女性 消费 者 
已 经 成 为 我 国 消费 市 场 的 主力 群体 ,各 类 将 女性 
消费 者 定 为 目标 消费 群 的 产品 及 活动 层出不穷 ， 
而 信用 卡 也 同样 如 此 。 目 前 ,已 有 多 家 国内 银行 
推出 了 专 为 女性 客户 度 身 设计 的 专属 女人 卡 ， 
不 仪 在 卡 版 设计 上 突出 靓丽 时 尚 ,还 在 购物 、 美 
容积 分 \ 保 险 等 方面 为 女性 持 卡 人 提供 专属 的 
保障 及 优惠 。 女 性 消费 者 也 不 妨 在 节日 期 间 , 按 
需 选择 一 款 适 合 自己 的 女人 卡 。 


广发 银行 真情 卡 
人 民 币 + 美元 
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EE ， 
周 四 双 倍 积分 

民生 银行 将 每 周 四 定 为 专属 的 民生 女人 花 
特别 消费 日 ,女人 花 持 卡 人 当日 所 有 可 累计 的 消 
费 均 可 以 独 享 双 倍 的 积分 


专属 品牌 特惠 

女人 人 花 持 卡 人 可 享 全 国 特定 品牌 的 专属 优 
惠 权 益 , 品 牌 种 类 涵盖 M MISSONI、 
Hiroshima、FOX、BELLVILLES 贝 拉 维 拉 等 
品牌 服饰 , MIKIMOTO、temix 天美 钻 等 珠宝 品 
牌 , QiuJing EBzz. EE YOUN 美发 创意 店 、 王 
舌 形 象 公社 .美丽 田园 等 美容 美体 服务 以 及 上 海 
真爱 女子 医院 的 医疗 体检 服务。 四 


上 海 农 商 银行 BARR 
妇女 玉 大 放送 

即日 起 至 3 月 31 日 刷 上 海 农 商 银 
TE RHR POS 餐饮 类 消费 享 双 倍 
信用 卡 积 分 。3 月 7 日 至 14 日 餐饮 、 娱 
乐 、 百 贷 等 计 积分 消费 满 3800 元 ,额外 
赠送 3.8 万 个 信用 卡 积分 。 此 外 ,短信 / 
微 信 注册 参与 活动 的 持 卡 人 ,3 月 当月 
首 笔 满 388 元 懈 卡 计 积分 消费 按 消 费 
时 间 排 名 前 1000 名 ,可 获 赠 价值 200 
元 的 欧 舒 丹 礼 盒 一 份 ;3 H MBE RIT 
积分 消费 按 金 额 排名 前 100 4 , RET 
值 900 元 爱 康 国宾 女性 体检 卡 一 张 ( 非 
上 海地 区 客户 改 赠 等 值 礼品 )。 
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开 卡 护肤 大 礼 

从 即日 起 至 2014 年 4 月 30 日 期 间 , 成 功 申 
请 招商 银行 ELLE 联名 信用 卡 的 新 户主 卡 持 卡 
人 ,卡片 核发 后 次 两 个 月 (自然 月 ) 内 ,使 用 招商 
银行 ELLE 联名 信用 卡 任 意 3 笔 消费 , 且 单 笔 金 
额 超过 ( 含 )188 元 人 民 币 , 即 可 获 赠 巴黎 欧莱雅 
护肤 礼品 套 委 一 份 。 


中 信和 银行 魔力 信用 卡 
人 民 币 / 人 民 币 + 美 元 /人 民 币 + 日 元 
EN Z3 全 国 

中 信和 银行 魔力 信用 卡 是 中 信和 银行 专 为 女 
性 设计 的 信用 卡片 ,支持 一 卡 双 币 ,境内 境外 
随心 消费 ,并 有 多 项 针对 女性 客户 的 服务 及 优 
惠 。 


女性 健康 专属 保险 

内 首创 为 中 信和 魔力 信用 卡 持 卡 人 提供 女 
性 健康 保险 , 助 你 远离 多 种 女性 高 友 疾 病 的 困 
扰 , 给 你 全 方位 的 贴心 关怀 ! 魔力 白金 尊贵 卡 和 
魔力 白金 精英 卡 保 额 最 高 达 10 72 70A لاوط‎ EE 
力 金 卡 保 额 最 高 达 3 万 元 人 民 币 。 
多 倍 魔力 积分 

魔力 金 卡 白金 卡 持 卡 人 及 其 子女 生日 当月 
刷卡 均 可 享受 4 倍 积分 优惠 ( 需 登记 子女 生日 )， 
快速 累积 积分 ,轻松 喝 换 丰富 礼品 ,如 加 入 “3 倍 
魔力 积分 ,每 月 消费 达到 指定 金额 ,还 可 专 享 最 
高 3 倍 积分 奖励 ! 
机 场 贵 宾 权 益 

EJ JCB 卡 持 卡 人 (包括 附属 卡 ) 赁 卡 可 免 
费 享受 由 JCB 国际 组 织 提供 的 含 上 海 虹桥 、 南 
京 、 杭 州 ` 武 汉 等 机 场 在 内 的 机 场 贵 宾 服务 , 全 年 
不 限 次 数 。 此 外 ,从 即日 起 至 2014 年 3 月 31 日 
成 功 申请 魔力 JBC ,رڅ‎ 在 卡片 批 核 后 60 内 纱 卡 
1 笔 且 单 笔 满 99 元 即 可 免费 吕 换 90 元 万 宁 消 
费 权 益 或 sephora 面膜 护肤 礼品 一 份 。 


民生 银行 女人 花 卡 
人 民 币 + 美元 
BESES 全 国 

民生 银行 女人 花 信用 卡 是 民生 银行 针对 女 
性 客户 推出 的 一 款 异型 卡 , 卡 面 设计 以 女性 钟爱 
的 牡丹 ,玫瑰 、 花 仙子 为 设计 风格 , 主打 女性 目标 
客 群 较为 关注 的 衣 、 食 、 住 行 方面 的 积分 及 优惠 
权益 。 





中 银 钛 金 女 士 信 用 卡 
人 民 币 + 美元 
EN 23039 全 国 

中 银 钛 金 女 士 信用 卡 是 中 国 银行 首 款 面向 
都 市 中 高 端 白领 女性 发 行 的 一 张 符合 国际 标准 
的 信用 卡 。 中 银 钛 金 女 士 信 用 卡 作 为 国内 首创 
钛 金 镜面 卡 ,一 卡 双 币 ,全 球 通用 。 除 具有 循环 
信用 、 预 借 现金 .免费 短信 、 灵 活 分 期 付款 的 金融 
功能 外 , 持 卡 人 还 可 享受 超 长 免 息 期 、 专 享 的 年 
度 理财 报表 以 及 丰富 多 彩 的 超 值 积分 回馈 和 涵 
盖 全 国 、 港 澳 地 区 的 优惠 商户 网 络 。 


MRD ME 

中 银 钛 金 女 士 信用 卡 持 卡 人 会 在 生日 三 八 
妇女 节 、 母 杀 节 收 到 温馨 祝福 和 贴心 关怀 ,同时 
在 持 卡 人 生日 当月 妇女 节 当日 . 母 杀 节 当 日 交 
易 均 可 享受 双 们 积分 回馈 , یز بځ‎ FAEH ان‎ 
妇女 节 或 母亲 节 当 日 , 则 可 享受 三 倍 积分 特惠 。 
年 度 理财 报表 

持 卡 人 每 年 度 可 享受 专业 的 年 度 理 财报 表 
服务 ,银行 将 提供 持 卡 人 过 去 一 年 里 的 开支 记 
R 及 与 之 相 天 的 具体 财务 数据 分 析 报表 。 


招商 银行 ELLE 联 名 信用 卡 
人 民 币 /人 民 币 + 美 元 
EN 2309 全 国 

招行 ELLE 联名 信用 卡 是 由 招商 银行 与 国 
际 知名 时 尚 传媒 品牌 ELLE 联手 推出 的 首 张 仅 
限 女 性 客户 申请 的 信用 卡 , 定 位 于 满足 现代 都 市 
时 尚 女性 的 理财 消费 需求 。 不 仅 拥 有 时 尚 诱 人 
的 外 观 设 计 , 同 时 还 具备 依托 于 ELLE 及 招行 的 
女性 专属 礼遇 。 


女性 专属 礼遇 

FF RAR I AILE ELLE 授权 的 各 种 男 、 
女 、 童 六 特约 商户 享有 折扣 外 ,还 可 享有 在 全 国 
2 万 家 优选 商户 享受 消费 、 美 容 \ 健 身 各 种 优惠 ， 
以 及 通过 EMA V ZA 、 商 场 分 期 等 信 
用 卡 消费 信贷 产品 享受 各 种 理财 消费 的 优惠 和 
便利 。 
杂志 订阅 折扣 

持 卡 人 可 以 7 折 优 惠 价格 订阅 《ELLE 世界 
时 装 之 苑 ) 等 女性 喜爱 的 杂志 
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E 文 / 本 刊 实习 生 xj 


36 多 的 大 龄 单身 男 青年 丛 先生 , 在 过 年 的 一 次 相 杀 中 , 认识 了 一 位 有 好 感 
的 姑 女 。 早 已 经 有 些 大 倦 一 线 城市 不 非 生 活 成 本 的 他 ,无 论 是 因为 爱情 ,还 是 
因为 面包 ,都 令 他 萌生 了 从 上 海 撤退 的 打算 。 只 是 碍 于 寺中 羞 深 ,他 该 如 何 
实现 目 己 的 计划 呢 ? 


> 每 月 收 支 状况 (单位 :元 ) 




















收入 ( 税 后 ) 支出 
基本 生活 开销 
外 出 就 餐 购物 等 1200 
娱乐 休闲 支出 500 
房租 1500 
孝敬 父母 2000 
其 他 收入 0 其 他 0 
合计 12000 合计 7300 
每 月 结余 4700 
做 年 度 收 支 状 况 (单位 :元 ) 
收入 支出 
旅行 费用 
年 末 大 宗 购物 7500 
人 情 往来 3500 
孝敬 父母 5000 
AS 其 他 收入 0 其 他 0 
合计 24000 合计 19500 
年 度 结余 4500 
从 大 学 毕业 起 ,从 先生 惑 一 个 人 来 上 海 打拼 。 作 为 一 名 36 岁 的 大 龄 单 
身 男 青年 , 多 年 的 异地 漂泊 生活 ,不 仅 没有 赚 到 丰厚 的 家 旗 , 还 令 他 感到 孤单 > 家庭 资产 负债 状况 (单位 :万 元 
我 寞 。 在 家 人 安排 的 一 次 相 杀 中 ,他 结识 了 一 位 有 好 感 的 姑娘 。 无 论 是 因为 KER XER 
爱情 ,还 是 因为 面包 ,他 萌生 了 从 上 海 “ 撤 退 ” 的 打算 。 مته‎ hr 房屋 贷款 
定期 存款 39 
en em : 
T 男 由 于 工作 业态 的 问题 ,经 常 沦 为 剩 男 ,从 先生 也 是 如 此 。 尽 管 他 曾经 短 "Umum. 7 
e 但 都 无 疾 而 终 。 没 有 结婚 的 压力 ,自然 也 少 了 存 钱 的 动力 。 — 7 
理财 不 善 使 他 身价 单薄 。 房产 (市 值 ) 0 其 他 贷款 0 
则 工作 的 那 几 年 从 先生 过 得 苦 不 堪 言 , 既 要 给 家 里 寡 钱 , 又 要 负担 房租 和 基本 生 合计 40.5 合计 0 
活 开 销 。 随 后 通过 几 次 跳槽, 从 先生 的 收入 有 所 增加 ,直至 去 年 工资 涨 到 了 税 后 1.2 家 庭 资产 净 人 40-5 


60 Mar 10/2014 理财 周刊 





结 不 起 婚 , 他 打算 从 上 海 撤退 。 当 然 ,在 现 
实 面前 不 可 能 说 走 束 走 ,他 计划 给 自己 几 年 时 
间 做 准备 , 随后 攒 钱 回 乡 安家 。 

安家 目 然 少不了 房子 ,从 先生 的 存款 并 不 
充裕 , 贷款 买房 更 为 受 当 。 可 是 他 担心 目 己 在 
上 海 缴纳 的 公积金 ,能 否 在 异地 申请 房贷 ?。 

此 外 ,离开 工作 了 十 多 年 的 上 海 ,除了 有 
大 城市 的 工作 经 历 外 ,其 余 都 是 从 零 开 始 。 从 
先生 顾虑 着 养老 金 问题 ,他 担心 不 知 回 到 家 乡 
后 是 否 需 要 补 缴 养老 金 , 而 在 上 海 缴 的 养老 金 
又 是 否 会 被 清 零 ? 假如 没有 了 十 多 年 的 养老 
金 他 又 该 如 何 是 好 ? 

疑惑 葵 绕 着 从 先生 ,离开 需要 的 不 仪 是 勇 
气 ,更 需 要 底气 。 如 何 攒 钱 买房 ? 如何 回 乡 安 
W? 丛 先生 和 许多 准备 撤离 北上 广 的 人 面 
临 着 一 样 的 难题 。 四 


郊 乙 间 。 从 先生 的 工资 并 不 低 , 可 是 上 海 物价 
昂贵 ,工作 十 多 年 他 仅 积 斤 下 39 万 元 的 存款 。 

毕业 后 留 在 本 地 的 那 位 同学 同样 36 27 ,不 
仅 结 了 婚 有 一 个 上 小 学 的 女儿 ,还 在 当地 交通 
便利 的 地 段 买 了 一 套房 子 , 近 期 更 有 买 车 的 打 
算 。 相 比 之 下 , 6ل 12 سل 2 5 لا‎ 012 ٠ 

TAS, 同 在 一 线 城市 北京 工作 的 另 一 
位 同学 ,也 和 从 先生 有 着 相似 的 境况 。 没 房 没 
车 .狭小 的 出 租 屋 、 公 司 和 家 的 两 点 一 线 成 
为 了 北 漂 生活 的 全 部 。 

从 先生 自我 总 结 ,他 和 北 漂 的 同学 有 如 
此 相似 的 境况 ,一 方面 因为 一 线 城市 生活 成 本 
过 高 , 另 一 方面 因为 理财 不 善 。 


BIH LE 回 乡 安家 
以 从 先生 的 收入 能 力 在 上 海 买 不 起 房 ,也 


万 元 。 然 而 ,虽然 工资 增加 ,但 由 于 没有 家 庭 责任 
的 约束 ,他 同样 没有 存 下 多 少 钱 。 

直至 回 家 过 年 期 间 , 家 里 为 他 安排 了 一 次 相 
杀 。 双 方 见面 后 互 有 好 感 ,姑娘 是 本 地 人 ,从 先 
生 很 想 好 好 培 错 这 段 感情 ,但 房子 却 也 让 从 先生 
却步 。 他 打听 过 , 一 套 他 中 意 的 房子 需要 70 万 
元 ,和 上 海 相 比 并 不 贵 ,可 是 对 于 存款 了 了 的 他 
来 说 , 增 厚 家 底 是 当务之急 。 


开销 不 菲 存款 羞 深 

农历 新 年 , 从 先生 除了 相亲 ,还 约 了 两 个 大 
学 室友 聊天 我 旧 , 席 间 老 友 聊 了 生活 工作 ,回忆 
了 年 少时 光 。 从 先生 自己 大 学 毕业 后 整 来 了 
上 海 ,现在 就 职 于 一 家 私营 企业 , 税 后 工资 1.2 
万 元 。 无 房 无 车 的 他 在 上 海 的 郊 环 租 了 和 套 
1500 元 的 一 室 户 ,每 天 上 下 班 穿梭 于 上 海 的 市 
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稳扎稳打 RRR 


m x /上 海 农 商 银行 财富 中 心理 财经 理 CFP 持 证 者 E A 


是 购房 结婚 ,一 般 普 通 的 二 线 城市 小 户型 房价 在 
7075 - 100 737v, TERIN 2618 GEM 
贷款 买房 更 为 妥当。 依据 目前 的 上 海 公积金 政 
策 ,从 先生 离 沪 后 无 法 办 理 公 积 金 转 存 ,在 上 海 
缴纳 的 住房 公积金 只 能 在 离 沪 前 去 公积金 中 心 
办 理 销 户 结 清 手续 ,提取 在 上 海 缴纳 的 全 额 公 积 
金 款 ,可 充实 今后 购房 的 首付 款 。 在 老家 安顿 好 
后 ,应 尽快 找到 工作 重新 开始 缴 存 公 积 金 , 用 以 
SELE MI راتت‎ E ea E 
过 买房 和 贷款 记录 ,所 以 不 会 影响 今后 在 异地 的 
贷款 资格 。 

另外 从 先生 在 上 海 缴纳 的 养老 金 个 人 账户 
可 以 办 理 转 缴 存 ,上 海 的 养老 金 不 会 清 零 可 以 转 
移 到 家 乡 开 立 的 养老 金 账户 , 回 到 家 乡 后 应 继续 
缴 存 养老 金 。 从 先生 有 在 上 海 从 事 吓 行业 的 经 
验 , 这 几 年 可 以 多 考点 上 证 书 , 回 家 乡 后 可 以 找 
到 更 好 的 工作 , 充实 目 己 的 收入 。 


基本 保障 不 可 缺少 

公务 生 人 近 中 年 ,目前 处 于 事业 打拼 期 , 单 
年 在 异地 工作 对 天 ,今后 的 工作 压力 也 会 很 重 ， 
适当 的 保障 支出 不 可 减免 。 目 前 可 以 考虑 消费 
性 的 定期 硅 险 和 重 疾 保险 为 主 , 此 类 保险 保费 支 
出 较 低 ,能 以 最 低 的 花费 换取 尽量 大 的 保障 。 街 
JHJE, MWEE J KEE, SURRA, RRE 
有 了 更 多 的 富余 资金 后 ,再 动态 调整 保险 品种 ， 
适应 家 庭 变 化 。 








独 在 异乡 为 异 客 , 每 逢 佳节 倍 思 亲 ,尤其 
是 像 从 先生 这 样 到 了 适 婚 年 龄 ,多 年 的 漂 沾 生活 
加 上 一 线 城 市 不 菲 的 生活 成 本 , 令 丛 先生 做 出 了 
从 上 海 撤退 , 回 乡 结婚 发 展 的 决定 。 由 于 不 善 资 
产 打 理 , 几 年 在 大 城市 的 生活 没有 过 多 的 财富 积 
累 , 但 是 通过 仔细 的 梳理 与 合理 的 理财 规划 后 ， 
要 在 几 年 内 积累 一 定 的 回 乡 资本 也 并 非 难 事 。 


ZE ٣ 积 少 成 多 

由 于 从 先生 在 几 年 之 后 有 回老家 结婚 购房 
等 刚性 理财 目标 ,所 以 在 追求 一 定 收益 率 的 同 
时 ,应 采取 较为 稳健 的 资产 配置 。 从 先生 已 有 一 
定 的 活期 及 现金 储备 ,建议 将 购买 的 定期 储蓄 存 
款 分 开 配 置 ,其 中 的 10% 可 以 购买 银行 的 货币 
型 理财 类 基金 ,在 特殊 时 期 部 分 优秀 产品 的 短期 
收益 率 甚至 超过 7% , 而 长 期 年 化 收益 率 也 能 达 
到 4.5% 以 上 , 且 可 随时 赎 回 ,保证 了 流动 性 和 
收益 性 。 剩 下 的 70% 资 金 可 配置 收益 率 较 高 的 
银行 理财 产品 或 债券 型 基金 , 目前 大 多 数 银行 理 
财产 品 中 长 期 收益 率 在 6% 左 右 , 风险 可 控 , 可 
做 相对 稳定 的 固定 收益 回报 。 最 后 一 部 分 可 以 
适当 投资 股票 型 基金 ,博取 高 风险 收益 。 假 如 未 
来 3 年 内 人 入股 出 现 重 大 牛市 可 以 帮助 从 先生 博 
取 超 额 的 收 葵 。 


善 用 政策 社保 无 忧 
从 先生 已 经 36 岁 , 回 乡 安家 的 第 一 步 当然 
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球 、 保 险 、 基 金 等 中 低 风 险 的 投资 工具 ,购买 门槛 又 很 低 , 而 且 销 售 人 员 


还 承诺 保本 保 收 益 , 然 后 让 你 把 原 有 的 金融 产品 退 掉 转 而 购买 他 的 第 


三 方 理财 产品 ,这 时 消费 者 束 要 小 心 了 。 


退 保 转 投 第 三 方 理财 不 靠 谱 


机 构 和 销售 人 员 的 资质 。 不 同 于 保险 银行. 基金、 券商 等 金融 
机 构 ,第 三 方 理财 机 构 是 纯 中 介 机 构 , 代理 销售 各 类 理财 产品 ， 
这 家 机 构 本 身 的 合法 性 .具备 销售 所 推销 产品 的 资质 和 对 所 推 
销 的 产品 拥有 代理 权 , 是 合法 经 营 的 大 前 提 。 考 察 销 售 人 员 的 
资质 也 很 重要 ,包括 保险 银行 .基金 .第 三 方 理财 机 构 在 内 的 
金融 机 构 间 看 似 有 很 多 共同 点 ,其 实 法 律 和 监管 对 其 销售 范围 
有 着 严格 的 限制 和 规定 。 比 如 保险 公司 和 保险 中 介 机 构 业 务 
员 的 代理 权限 就 是 以 保险 为 主 , 对 于 近年 来 在 第 三 方 理财 机 构 
热 销 同时 也 引 友 不 少 纠纷 的 私募 股权 基金 .有限 合伙 理财 严 品 
等 等 产品 是 无 权 销售 的 。 如 有 人 以 保险 公司 的 名 义 销售 第 三 
方 理财 产品 ,那么 消费 者 只 需 致电 保险 公司 客户 服务 热线 , 即 
可 核实 销售 人 员 的 身份 和 产品 的 真实 性 。 

第 二 ,务必 仔细 阅读 、 看 懂 合 同 。 高 收益 低 风 险 一 一 这 种 
“天 上 掉 馅 饼 ” 的 好 事 是 违背 一 般 投资 规律 的 。 因 此 ,如 果 有 销 
售 人 员 承 诺 其 产品 保本 、 且 保 高 收益 ,消费 者 就 要 仔细 看 看 合 
同 条 款 了 。 通 常理 财产 品 条 款 都 会 明文 标识 收益 为 预期 收益 ， 
也 束 是 不 确定 的 ,即使 有 销售 人 员 口 头 承 诺 , 一 旦 亏损 ,消费 者 
要 想 诉 庄 法 律 ,也 往往 要 承担 相应 的 责任 。[U 
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近 两 年 ,理财 产品 爆发 式 增长 ,第 三 方 理财 机 构 随 之 兴 
起 。 并 把 私募 股权 基金 有限 合伙 理财 产品 等 等 一 些 高 靖 复 杂 
的 金融 产品 纷纷 降低 购买 门槛 推荐 至 普通 消费 者 的 面前 ,声称 
年 化 收益 高 达 10% 以 上 ,吸引 不 少 消 费 者 把 低 风险 的 存 球 取 
出 、 把 保险 退 保 ,转投 "收益 诱 人 的 第 三 方 理 财产 品 。 不 过 一 
些 第 三 方 理 财产 品 在 销售 中 一 味 强 调 收益 , 隐瞒 风险 , 出 现 资 
金 链 断 裂 后 ,让 不 少 消费 者 遭受 了 重大 损失 , 吃 到 了 苗头 。 


盲目 追求 收益 易 受 双重 损失 

上 海 保 险 同 业 公会 专家 提醒 消费 者 :高 收益 伴随 着 高 风 
险 ,是 投资 的 基本 规律 。 如 果 遇 到 一 个 理财 产品 的 预期 收 和 益 远 
远 高 于 定期 存款 、 保 险 、 基 金 等 中 低 风险 的 投资 工具 ,购买 门槛 
又 很 低 , 而 且 销售 人 员 还 承诺 保本 保 收益 , 这 时 消费 者 融 要 小 
心 了 。 不 少 人 因此 中 断 其 他 低 风 险 投资 ,转投 这 样 的 高 收益 
产品 ,更 是 很 可 能 遭受 双重 损失 。 

首先 , 中断 现 有 投资 必然 有 损失 产生 。 相 比 与 很 多 第 三 方 
理财 产品 宣传 的 高 收益 ,很 多 人 可 能 不 在 乎 提前 取出 定期 存款 
所 损失 的 利息 。 但 是 对 于 保险 客户 而 言 , 退 保 所 产生 的 损失 可 
能 区 很 大 了 。 特 别 是 对 于 一 些 长 期 的 寿险 保单 , 持 有 至 满 期 不 
但 享有 保障 , 而 且 能 通过 分 红 实现 保值 增值 , 而 提前 退 保 只 能 
获得 现金 价值 ,可 能 低 于 所 缴 保费 ,更 是 损失 了 缴费 期 间 的 时 
间 价 值 。 

与 此 同时 ,高 收益 理财 产品 的 风险 不 可 忽视 ,潜在 损失 更 
为 巨大 。 以 私募 股权 基金 为 例 , 其 客 尸 群 一 般 是 机 构 和 高 净值 
人 群 ,风险 承受 能 力 强 , 具备 一 定 的 金融 专业 知识 和 分 析 能 
力 。 而 普通 消费 者 如 果 片 面 追求 金融 产品 的 高 收益 , 不 理解 或 
不 天 注 相 天 产品 的 资金 去 向 和 具体 运作 模式 则 风险 较 大 。 去 
年 以 来 ,经 襄 类 似 金融 产品 的 投资 公司 资金 链 断 裂 使 客户 血本 
无 归 , 或 涉及 非法 集资 被 立案 调查 等 新 闻 开 始 进 入 公众 视野 ， 
也 为 讶 目 追 求 收益 的 普通 投资 者 襄 响 警钟 。 


两 步 走 避免 被 忽悠 
为 了 避免 被 忽悠 ,消费 者 首先 要 考察 所 销售 理财 产品 的 
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来 越 强 了 。 而 细心 的 丈夫 或 男友 也 越 来 越 天 心目 己 吴 边 另 一 半 的 

保障 问题 。 丽 人 们 该 如 何 选择 与 目 己 人 生 阶 段 相 匹配 的 保险 产品 ， 
为 目 己 筹划 一 段 有 保障 的 玫瑰 人 生 ? 


چوس سے ے 
للك انا ef As UU HA E p‏ 
تآ 。。 套餐 组 合 灵活 多 变‏ 
自由 定制 您 的 出 行 安全‏ 


按 人 生 阶 段 投保 女性 险 ——— 
w 在 社会 和 家 庭 中 都 扮演 着 越 来 越 重要 的 角色 。 而 女性 


国文 /本 刊 记者 KE 天 性 善良 .心思 细腻 ,懂得 关心 别人 却 往往 忽略 了 对 自 
己 的 关注 和 保护 。 随 着 一 年 一 度 女 性 节日 的 到 来 , 平 
日 工作 繁忙 的 女性 朋友 更 应 该 考虑 为 自己 安排 一 份 商 
业 保 险 ,保障 自己 的 笠 福 生活 。 


初 入 职场 为 人 生 打 好 基础 
初 入 职场 的 年 轻 女性 面临 骤然 增加 的 工作 压力 和 
强度 ,身心 都 会 受到 巨大 的 考验 。 在 这 个 为 人 生 事 业 
打 基 础 的 时 期 , 若 疏 于 防范 健康 风险 或 将 不 期 而 至 。 
越 来 越 多 的 研究 数据 和 事实 表明 ,如 今 ,重大 疾病 
的 发 病 年 龄 已 经 越 来 越 年 轻 化 ,20 多 岁 生 病 甚 至 患 大 
病 的 例子 已 经 不 甚 枚 举 。 
为 此 ,即便 是 二 三 十 岁 的 年 轻 单身 女性 ,也 应 该 早 
早 为 自己 的 健康 做 好 后 台 的 保障 。 但 最 现实 的 一 个 问 
题 是 ,这 一 群体 收入 还 不 算 高 ,消费 力 却 又 旺盛 , 想 让 
她 们 省 下 点 钱 用 来 买 保险 , 还 不 是 那么 容易 。 怎 么 
7)? 专家 的 建议 很 切合 实际 ,这 群 女孩 首要 安排 的 ,应 
该 是 消费 型 的 疾病 险 ! 
“三 八 节 ”前 夕 , 复 星 保德信 人 寿 联合 复 星 公益 基 
金 会 和 上 海防 癌 抗 癌 基 金 会 共同 发 起 了 “守护 天 使 " 爱 
心 公益 行动 ,并 设立 防 癌 抗 癌 专 项 基金 ,致力 于 向 广大 
民众 提倡 “ 早 预防 、 早 发 现 、 早 治疗 ”的 健康 管理 理念 ， 
向 公众 普及 健康 知识 ,提高 公众 对 重大 疾病 (尤其 是 
LJ pm | 癌症 ) 的 认 知 ,并 唤醒 其 主动 参与 健康 体检 的 意识 。 
lo mi DE T i 5 ri | 并 创新 推出 “ 俩 人 守护 ”乳腺 癌 保 险 。 这 款 针对 乳腺 
DURO OOO L ELL نان ]ل‎ CIC JC TC) 癌 的 疾病 保险 定价 低廉 , 投保 者 只 需 支 付 50 元 即 可 
-一 一- EEE | — - 
| z : 获得 1 年 期 10 5217580855!!! اا‎ (RES A E 
过 40 尹 保费 为 150 元 ); 单 人 最 高 可 购买 30 万 保 额 ; 
- " 投保 免 体检 ,确诊 即 赔 ,为 广大 女性 朋友 提供 了 实惠 的 
35 p^ 保险 保障 。 
٢ cU 泰康 人 寿 官 网 提供 的 泰康 *e 顺 女性 疾病 保险 ”， 
— 则 是 精心 专 为 女性 设计 ,涵盖 乳腺 癌 、 宫 颈 癌 、 卵 巢 癌 、 
女性 原 位 冶 、 系 统 性 红斑 狼疮 性 皮炎 、 因 意外 伤害 或 暴 
力 袭 击 导致 面部 毁损 , 需 接 受 意外 面部 整形 手术 治疗 
等 多 项 保障 ,保费 低廉 实惠 , 40 岁 以 下 女性 只 需 200 
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昆明 3.01 暴 恐 事件 
保险 理赔 及 时 有 序 


3 月 1 日 晚 , 云 丙 昆明 暴力 恐怖 袭 
击 事件 友 生 后 ,各 家 保险 公司 迅速 局 动 
紧急 重大 事件 处 理 预案 ,积极 进行 客户 
排查 ,开辟 绿色 理赔 通道 。 

事件 友 生 后 ,中 国平 安 迅速 应 对 ， 
旗下 平安 人 寿 \ 产 险 、 关 老 险 高 效 联动 ， 
建立 信息 互通 .共享 机 制 ,积极 利用 各 
万 渠道 进行 死伤 人 员 名 单 的 搜集 与 核 
查 工 作 。 目 前 ,中 国平 安 已 排查 出 一 例 
寿险 客户 受伤 案件 ,并 对 该 名 客户 及 其 
家 属 进行 探视 慰问 , 送 去 2 万 元 预 赔 
TA o 

新 华 保险 于 3 月 2 日 凌晨 1:43 局 
动 重 大 突 友 理赔 | 级 应 急 响 应 ,包括 采 
用 对 公安 机 天 和 医疗 机 构 走 访 ,排查 出 
AP ; 核 赔 集中 作业 开通 理赔 绿色 通 
道 ,优先 受理 本 次 事故 客户 理赔 等 多 项 
JEU o 

泰康 人 寿 总 .分 公司 也 立即 局 动 紧 
ANE, 进行 一 级 啊 应 ,采取 了 一 系列 
应 急 处 置 措施 , 第 一 时 间 成 立 了 以 总 裁 
UIDI ERR PE FRU, s ,总 分 联动 ,统一 
部 署理 赔 应 急 工作 , 积极 联系 当地 公 
安 、 政 府 . 医 院 等 相关 机 构 , 收集 伤亡 人 
员 信 息 , 主动 排查 客户 出 险情 况 等 。 

3 月 2 日 清晨 ,太平 人 寿 工作 人 员 
即 紧急 赶赴 救治 医院 开展 客户 排查 , 目 
前 公司 已 确认 一 名 民警 客户 人 在 事 发 当 
日 执行 治安 巡逻 任务 过 程 中 , 与 暴徒 搏 
斗 受伤 , 现 正 住院 医治 ,太平 人 寿 领 导 
已 前 往 医 院 探 视 和 慰问 。 

太平 洋 保险 工作 人 员 也 一 直 在 医 
i YA 
司 要 求 司 动 紧急 预案 ,去 各 个 医院 联 
系 ,尽量 取得 名 单 , 主 动 理赔 ,截至 2 日 
晚 ,暂时 还 没有 收 到 客户 报案 。 
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制 。 怀 孕 28 周 以 后 所 有 的 保险 都 不 接受 承保 ， 
28 周 以 内 只 接受 寿险 .养老 险 、 意 外 险 的 投保 申 
请 ,不 接受 除 妇 婴 保 险 以 外 的 医疗 健康 险 。 

正 因为 如 此 ,计划 生育 的 女性 最 好 能 在 怀孕 
前 残 投 保 普通 的 健康 险 或 女性 健康 险 。 而 如 果 怀 
孕前 没 考虑 到 投保 ,怀孕 后 又 想 买 可 以 保障 妊娠 
期 和 新 生 儿 保险 ,那么 融 得 选择 母 遇 健康 类 保险 。 

如 泰康 官网 出 售 的 _e 康 妇 婴 疾病 保险 , 特 
别针 对 孕期 的 母 婴 设计 ,不 仅 涵 盖 怀 孕期 女性 高 
皮 的 手 水 栓塞 .胎盘 早期 脱离 .恶性 葡萄 胎 、 重 度 
妊娠 高 血压 综合 症 等 多 种 疾病 ,更 包括 新 生 儿 易 
RABSBRJ UE BS 22 BERRA, AERA 
等 8 类 病症 。 只 需 800 元 即 可 获得 准 妈妈 和 小 
宝贝 孕期 内 的 10 万 元 保障 。 

需要 提醒 的 是 ,每 家 公司 的 母 婴 保险 条 款 里 
的 除外 责任 也 不 完全 相同 ,购买 前 一 定 要 看 清 


林木 
JE o 


单身 妈妈 目 身 保障 最 重要 

如 果 是 单 杀 妈妈 ,虽然 生活 重心 全 铺 在 孩 
子 身 上 ,但 其 实 更 要 注重 上 自身 的 保障 。 

相对 于 扮演 比较 普通 人 生 角 色 的 女性 ,单身 
母 杀 要 独力 支撑 家 庭 , 供养 小 孩 ,责任 更 重 ,因此 
保障 应 当 更 加 全 面 。 基 本 的 意外 险 、 定 期 寿险 以 
及 重大 疾病 保障 都 是 必 不 可 少 的 。 同 时 ,如 果 有 
选择 的 机 会 ,单身 母 杀 务必 在 目 己 的 长 期 保单 
中 ,添加 نل شه کنا‎ 功能 ,以 保证 自己 和 孩子 不 
会 因为 不 幸 事故 ,生活 更 加 无 助 。 四 


0 
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建 信 人 寿 推出 
 e 行 无 忧 组 合 保障 计划 


建 信 人 寿 官 网 直销 中 心 近期 推出 
“e 行 无 忧 组 合 保障 计划 ”意外 险 产 品 ， 
正在 官网 热 销 。 其 组 合 涵盖 了 私家 车 、 
高 铁 、 航 空 意外 身 故 保障 ,每 一 项 更 加 


入 了 等 值 的 意外 残疾 保障 ,保障 期 间 7 
KR BURT,19 £64 9 < THK 
保 , 最 高 赔付 金额 高 达 100 万 元 。 
您 可 以 根据 您 的 自身 需求 私人 定 
制 您 的 出 行 安全 ,让 您 从 此 出 行 无 忧 。 
A4 P] dk :dwz.cn/ccb-life 





元 即 可 获得 10 万 元 保 额 , 单 人 最 高 可 购买 50 万 
元 保 额 。 三 月 份 投保 还 可 额外 获 赠 1314 个 积 
分 ,并 可 参与 抽奖 活动 。 


事业 上 升 为 家 庭 财 是 增值 

步 入 30 岁 门槛 后 ,女性 事业 进入 上 升 期 , 同 
时 事业 与 家 庭 已 经 比较 稳定 ,收入 支配 能 力 更 
高 。 从 家 庭 的 未 来 长 远 考虑 ,此 时 应 在 增加 保障 
的 同时 兼顾 理财 ,不 断 为 家 庭 财富 保值 增值 。 

比如 , 中意 人 寿 个 人 营销 渠道 日 前 推出 的 
"RRIT 女性 综合 保障 计划 ,能 同时 满足 女性 的 
保障 、 健 康 与 养 吉 需求 。 它 不 仅 可 以 给 予 女 性 客 
户 37 种 重 疾 和 原 位 总 保障 ,更 特别 包含 意外 面 
部 整形 手术 和 女性 特定 手术 医疗 两 种 女性 疾病 
保障 。 针 对 有 孕育 计划 的 女性 ,更 可 附加 怀孕 期 
并 发 症 及 新 生 儿 先天 性 重 疾 两 种 女性 母爱 疾病 
保险 。 此 外 ,该 计划 更 额外 提供 了 年 金 转 换 的 权 
利 , 客 尸 可 在 退休 后 将 保障 变 为 退休 人 金 , 每 年 领 
取 , 直 至 终身 。 


只 业 高 峰 为 打拼 解除 后 顾 之 忧 

到 了 不 惑 之 年 ,女性 一 方面 步 入 职业 的 高 峰 
阶段 ,一 方面 也 不 得 不 开始 面 对 身体 和 精力 逐渐 
下 滑 的 现实 问题 。 中 意 人 寿 专家 建议 ,女性 在 此 
阶段 通过 投保 终身 寿险 产品 ,不 仅 是 对 目 我 生命 
价值 的 认可 ,更 是 为 家 人 储蓄 了 一 笔 爱 心 基金 ， 
也 为 事业 打拼 解除 后 顾 之 忧 。 

由 中 意 人 寿 经 纪 代理 渠道 打造 的 中 意 永 续 
我 爱 终身 寿险 可 为 被 保险 人 提供 高 额 的 身 故 保 
障 至 终身 , 赔付 率 100% , 在 面临 未 来 不 确定 风 
鸡 的 情况 下 提前 锁定 高 额 身价 。 同 时 , 从 客户 投 
保 的 第 二 个 保单 年 度 开 始 , 保单 的 保险 金额 保证 
每 年 递增 3% ,保障 客户 的 身价 每 年 提升 。 客 户 
还 可 选择 附加 座 免 保险 费 疾 病 保 险 ,作为 风险 防 
范 的 双重 保障 。 如 客户 在 保单 生效 期 间 出 现 合 
同 约定 的 大 病 , 不 仅 可 免 缴 剩余 主 险 保 费 , 且 保 
单 保 额 仍然 不 变 , 为 客户 解除 后 顾 之 忧 。 





准备 生育 提早 准备 母 婴 健康 险 

针对 正在 计划 想 要 生育 一 个 孩子 的 女性 朋 
友 , 特 别 需要 留意 提前 做 好 母 婴 健康 类 保险 的 投 
保 工作 。 

虽然 法 律 上 没有 明确 规定 孕妇 不 能 投保 ,但 
为 女性 妊娠 期 的 风险 概率 比 正 惠 人 要 高 得 多 ， 
通常 ,各 家 保险 公司 对 于 孕妇 投保 都 有 一 定 的 限 
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元 即 有 机 会 赢 取 品 牌 定制 自行 车 一 辆 ;全 年 四 期 时 间 段 内 ,每 期 交 
易 均 达标 的 持 卡 人 更 有 机 会 赢 取 品 牌 空气 净化 器 。 所 有 活动 中 奖 
言 息 都 将 由 发 卡 银行 通知 持 卡 人 ,同时 也 将 在 上 海 市 银行 同业 公 
会 及 中 国 银联 上 海 分 公司 网 站 上 公示 。 

有 奖 活动 举办 10 年 来 , 罕 计 中 奖 人 数 超过 10 万 人 次 。 


海 富 通 内 需 热 点 下 达 “ 限 购 令 ” 
@) 听 说 一 些 表现 优秀 的 股票 基金 产品 下 达 了 “限购 令 ”, 这 会 不 
会 影响 基金 投资 者 的 权益 呢 ?( 上 海 张 裴 云 ) 
A 由 于 马 年 股票 基金 业绩 分 化 延续 , 364 只 普通 股票 型 基金 首 
位 相差 已 逾 45 个 百分点 。 为 了 防止 投机 者 渗入 套利 ,部 分 绩优 产 
品 已 下 达 “ 限 购 令 ”。 比 如 海 富 通 基金 2 月 22 日 发 布 公告 ,宣布 从 
25 日 起 , 海 富 通 内 需 热点 股票 基金 暂时 拒绝 10 万 元 以 上 申购 和 
转换 转 入 申请 。 

针对 这 一 限购 现象 ,分 析 人 士 指 出 ,股票 基金 谢绝 大 额 资 金 涌 
入 ,主要 是 为 了 将 产品 规模 控制 在 合理 区 间 之 内 ,方便 基金 经 理 灵 
活 操作 , 并 保证 基金 产品 平稳 有 序 运作 ,最 终 目的 还 是 为 了 更 好 维 
护 基金 持 有 人 利益 。 


“ 华 宝 添 益 规模 颇 两 百 亿 大 关 
(8) 我 最 近 看 到 了 有 关 “ 场 内 余额 宝 ” 的 介绍 ,说 该 产品 的 交易 额 
展 创 新 高 ,究竟 这 种 魅力 来 自 哪里 呢 ?( 南 京 FIR) 

A 最 近 ,“ 场 内 余额 宝 ” 华 宝 添 益 的 确 颇 受 投资 者 关注 , 3 月 第 一 
个 交易 日 ,其 单 日 成 交 量 就 达到 48.37 亿 元 。 华 宝 添 益 规模 扩张 
之 势 也 非常 迅猛 ,截至 3 月 3 日 最 新 规模 已 突破 两 百 亿 大 关 、 超 过 
211 亿 元 , 相 比 去 年 底 55.35 亿 元 的 规模 增幅 达 281%, 两 个 月 间 
净 增 155.65 亿 元 。 

华 宝 添 益 成 为 “ 场 内 黑马 ”主要 得 益 于 产品 本 身 的 机 制 ,其 已 
经 实现 的 “T+0 回转 ”交易 、 每 天 均 无 申购 赎 回 上 限 、 一 、 二 级 市 场 
间 可 套利 等 安排 , 均 满足 了 投资 者 对 股票 账户 的 流动 性 ,便利 性 以 
及 博取 额外 收益 的 需求 。 

除了 股票 账户 外 , 还 有 不 少 融资 融 券 信用 账户 也 是 华 宝 添 益 
的 活跃 客户 。 华 宝 添 益 不 仅 被 纳入 了 融资 融 券 业务 抵押 标的 ,最 
高 折算 率 更 达到 90% , 以 该 比例 测算 ,如 果 将 200 万 元 的 华 宝 添 
益 份额 用 于 抵押 ,那么 可 融入 的 证 券 或 资金 的 规模 最 高 能 达到 
360 737r. M 
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如 果 您 在 生活 中 遇 到 什么 理财 的 烦恼 或 者 对 一 些 理财 
新 业务 不 熟悉 ,我 们 将 邀请 本 市 各 银行 、 保 险 公司 、 证 券 公司 、 基 金 公 
司 和 信托 公司 等 金融 机 构 的 专家 为 您 解疑 释 惑 。 

您 可 以 写 信 、 传 真 或 发 邮件 与 我 们 联系 。 
上 海 市 钦州 南路 81 号 14 楼 《理财 周刊 》 社 ,邮编 200235， 

信封 上 请 注 明 “理财 信箱 ”。 

askGamoney.com.cn 
021—64940492 


中 国 的 投资 者 信奉 “现金 为 王 ” 

(& 2013 年 第 四 季度 宏利 投资 者 意向 指数 调查 报告 已 经 发 布 ， 
可 以 介绍 一 下 调查 结果 吗 ?( 北 京 Bl) 

A 在 最 新 发 布 的 2013 年 第 四 季 宏利 投资 者 意向 指数 调查 中 ， 
有 几 个 要 点 供 你 参考 ， 

一 是 中 国 投资 者 持 有 现金 的 意向 居 亚 洲 市 场 首位 ,平均 持 有 
现金 相当 于 35 个 月 的 个 人 收入 。 二 是 中 国 投资 者 越发 看 好 固定 
收益 产品 和 公募 基金 ,并 对 股票 的 投资 意向 有 所 提升 ,但 是 对 于 房 
地 产 的 投资 意愿 出 现下 降 。 

第 三 ,中 国 投资 者 对 退休 生活 的 预期 存在 显著 差异 : 约 半数 投 
资 者 期 待 退休 后 可 尽情 享受 生活 ,而 逾 半数 投资 者 预计 退休 后 会 
继续 工作 ,平均 时 限 为 6 年 。 

第 四 ,中国 投 资 者 预计 退休 后 的 生活 花费 将 达到 现时 收入 的 
73%, 但 仅 有 13% 的 受 访 者 有 信心 担负 起 理想 的 退休 生活 。 


上 海 银 联 卡 推 有 奖 用 卡 活动 
@ 听 说 上 海 市 银联 卡 有 奖 用 卡 活动 已 经 开始 ,能 介绍 一 下 吗 ? 
A 据 我 们 了 解 ,本 次 活动 以 “银联 卡 ,共享 清新 生活 "为 主题 , 活 
动 时 间 :2014 年 3 月 1 日 ~2015 年 2 月 28 日 ,每 三 个 月 为 一 期 ， 
共 设 四 期 。 

持 卡 人 凡 在 日 常 消费 领域 (房产 .汽车 、 批 发 类 等 大 额 消费 领 
域 除外 ) 刷 银联 卡 (卡号 以 62 开 头 ) ,每 期 单 卡 消费 累计 满 10000 
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听 说 刷 手机 能 乘 地 铁 ? 别 惊讶 ，2014 年 2 月 12 日 ，“ 中 移动 浦发 手机 支付 地 铁 应 用 ”服务 全 线 升级 ， 首 次 将 手 
机 卡 、 银 行 卡 、 地 铁 支 付 三 合 一 ， 将 NFC 地 铁 应 用 推 向 了 一 个 革新 的 领域 ， 大 大 提升 市 民 的 地 铁 出 行 便利 ， 为 地 铁 
出 行 提供 了 更 多 支付 方式 选择 。 

出 门 乘 地 铁 还 在 刷 交 通 卡 吗 ? 请 女友 吃饭 还 在 刷 银行 卡 吗 ? 选 街 消费 还 在 付 现金 吗 ? 男 神 告诉 你 ， 这 些 都 out 
了 ， 现 在 用 手机 NFC 电 子 现金 账户 | 

目前 ， 上 海地 铁 所 有 线路 已 全 线 支 持 NFC 手 机 刷卡 ， 享 有 和 交通 卡 一 样 的 转 乘 优惠 ， 每 个 地 铁 站 至 少 有 2 组 支持 
NFC 的 进出 站 专用 闹 机 ， 并 贴 有 “中 移动 浦发 手机 支付 通道 ”字样 的 显著 标志 ， 易 于 辨识 。 以 后 ， 看 到 有 人 刷 手 机 
进 闸 机 ， 别 再 惊讶 了 。 

同时 ,手机 NFC 功 能 可 支持 在 包括 徐家汇 、 静 安南 京 路 、 浦 东 嘉 里 等 商 圈 在 内 的 全 市 2 万 多 商家 16 万 台 标 有 银联 
"Quick Pass" (IAE) 标识 的 POS 终 端 上 进行 1000 元 以 内 的 小 额 快捷 支付 或 选择 贷 记 账户 进行 大 额 联机 交易 。 可 
广泛 应 用 于 吃 、 穿 、 乐 、 行 等 各 个 生活 场景 ， 真 正成 为 了 随心 随行 的 “移动 钱包 o 

如 此 高 大 上 的 功能 ， 如 何 拥有 ? 让 小 编 来 告诉 你 : 首要 条 件 是 必 备 一 台 有 NFC 功 能 的 中 国 移动 定制 手机 ， 在 清 
发 相关 营业 网 点 或 移动 营业 厅 更 换 NFC-SIM 卡 ; 其 次 通过 手机 上 的 “手机 钱包 ”客户 端 软件 申请 下 载 “ 中 移动 浦发 
联名 卡 ”; 最 后 到 浦发 任意 网 点 或 通过 中 移动 浦发 联名 卡 手机 客 亡 端 软件 开通 “上 海地 铁 功 能 ”就 可 以 享受 NFC 地 
铁 应 用 的 便利 啦 ! 

如 何 为 地 铁 应 用 账户 即 手机 电子 现金 账户 充值 ? 通过 “手机 钱包 ”客户 端 软件 可 自助 在 线 实时 完成 ， 同 时 也 可 
携 市 手机 通过 浦发 营业 网 点 、ATM 等 服务 渠道 完成 。 今 后 ， 出 门市 个 手机 ， 轻 松 挥 择 ， 吃 、 穿 、 住 、 行 、 乐 一 站 式 
搞定 ! 


还 在 等 什么 ， 玩 转 时 尚 潮流 ，NFC 等 您 开通 | 
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贵金属 反弹 还 在 持续 ,考虑 到 黄金 需求 总 量 的 下 降 , 想 要 突 
破 1400 美 元 / 盘 司 显得 动力 不 足 ,建议 投资 者 保持 谨慎 态度 。 


面相 对 疲软 的 环境 中 走出 一 轮 小 牛市 ,也 就 有 了 合理 的 解释 。 

而 另 一 方面 , 同 为 贵金属 的 日 银 在 近期 走势 却 明 显 弱 于 黄 
金 , 这 也 更 进一步 的 证 实 了 我 们 对 于 新 兴 市 场 资金 流入 黄金 市 场 
避 险 的 判断 。 


对 冲 基 金 唱主角 ETF DEYA 

对 于 资金 在 黄金 市 场 中 的 具体 流向 ,我们 也 做 了 一 组 定量 研 
究 。 从 CFTC 公布 的 持仓 数据 来 看 , 对冲 基金 继续 大 量 涌 入 黄金 
期 货 多 头 , 非 商业 净 多 持仓 总 量 在 近期 一 路 应 升 ,目前 总 持仓 数 
量 已 经 超过 了 10 万 手 ,创下 了 近 4 个 月 以 来 的 最 高 水 平 。 

而 与 之 相对 应 的 是 ,代表 黄金 长 期 投资 需求 的 ETF 持仓 总 量 
却 并 未 见 有 了 明显 的 变化 。 截 至 2 月底, 全球 最 大 的 黄金 ETF 一 
ميس سيان‎ 吨 左右 的 低 点 附近 。 近 期 金价 

续 上 涨 超过 150 美 元 / 盘 司 ,但 ETF 的 投资 者 似乎 仍 在 犹豫 ,看 
ND ما‎ 太 大 的 改善 。 

一 般 来 说 ,基金 在 期 货 市 场 的 持仓 状况 代表 了 投机 资金 的 方 
向 ,而 ETF 由 于 是 实 实在 在 的 持 有 实物 黄金 , 因此 其 更 多 的 向 市 
场 展 示 的 是 实物 黄金 投资 需求 的 强 弱 。 因 此 我 们 认为 本 轮 市 场 
的 上 涨 主要 是 由 于 投机 资金 推动 所 致 ,真正 能 够 影响 到 金价 长 期 
走势 的 ETF 持仓 水 平 并 未 有 明显 的 变化 。 对 于 金价 在 过 去 两 个 
多 月 的 上 涨 ,我 们 仍然 只 能 将 其 定义 为 弱 市 中 的 反弹 ,而 反弹 的 
高 度 则 取决 于 主力 投机 资金 在 期 货 市 场 中 停留 时 间 的 长 度 。 


黄金 需求 尽量 下 降 反弹 已 接近 中 后 期 

从 过 去 几 个 月 市 场 的 表现 来 看 , 本 轮 金价 的 上 涨 主 要 基于 市 
场 对 于 QE 缩减 政策 消化 后 的 技术 性 反弹 ,总 体 来 看 当前 黄金 市 
场 的 基本 面 仍 不 乐观 。 从 新 兴 市 场 流出 的 资金 回流 美国 后 有 部 
分 建立 了 黄金 期 货 的 多 头 ,投机 资金 推动 行情 的 迹象 比较 明显 ， 
但 相对 较 长 期 的 黄金 投资 资金 并 未 有 了 明显 的 入 场 迹象 , 因此 我 们 
认为 目前 市 场 已 经 进入 了 反弹 的 中 后 期 ,上 方 1400 27/25 7 
突破 的 可 能 性 较 小 。 

而 从 技术 上 来 看 ,在 金价 连续 两 周 收 出 “十 字 星 ”后 ,我们 原 
先 对 本 周 市 场 的 预测 是 回调 至 1300 美 元 / 串 司 整数 关口 ,但 鉴于 
近期 俄罗斯 对 乌克兰 动武 的 可 能 性 逐渐 加 大 ,我 们 可 以 暂时 忽略 
技术 压力 的 存在 , 预计 短期 内 金价 将 继续 震荡 上 扬 , 上 方 第 一 目 
标 位 将 在 1350 mAn DAE لا ه دل‎ 





乐观 情绪 主导 市 场 221/١ 2 月 大 幅 收 涨 

在 过 去 的 一 个 月 里 ,贵金属 延续 了 上 自 年 初 以 来 的 反弹 态势 ， 
现货 黄金 价格 在 最 近 四 周全 部 收 涨 ,打破 了 上 自 去 年 10 月 底 以 来 的 
下 跌 趋 势 。 而 累计 超过 150 美元 / 僵 司 的 涨幅 也 极 大 的 刺激 了 多 
头 的 信心 ,目前 投资 者 的 乐观 情绪 尽 显 于 市 场 盘 面 当 中 。 








> 图 黄金 .白银 价格 自 年 初 以 来 表现 单位 :美元 / 矢 司 
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数据 来 源 :Wind 资讯, 工商 银行 贵金属 业务 音 


新 兴 市 场 资 金 出 逃 推动 金价 上 涨 

美联储 在 过 去 的 两 次 会 议 中 都 如 市 场所 预期 的 那样 缩减 了 
QE 的 购买 额度 , 因此 从 宏观 层面 来 看 ,市 场 并 未 给 黄金 的 上 涨 创 
造 外 部 条 件 。 但 事实 上 我 们 看 到 的 是 ,金价 在 过 去 的 10 周 中 有 9 
周 出 现 上 涨 ,而 如 此 明显 的 单 边 行情 ,其 内 在 必然 有 相关 因素 的 

导 。 
我 们 知道 , 目 去 年 下 半年 以 来 ,发 达 国 家 经 济 开始 逐步 走强 ， 
而 部 分 发 展 中 国家 的 经 济 增长 则 有 了 趋 缓 的 态势 。 随 着 部 分 发 
展 中 国家 货币 贬值 趋 努 的 出 现 , 大量 资金 开始 从 新 兴 市 场 中 逃 

离 , 转 而 回 到 了 美国 本 土 。 根 据 数 据 统计 ,投资 者 今年 运 今 忌 计 
وا سه‎ ETF 撤 资 113 亿美 元 ,已 超 

过 2013 年 全 年 88 亿美 元 的 赎 回 规模 。 

在 之 前 的 文章 中 我 们 曾经 提 到 过 ,金价 与 美国 股市 自 去 年 下 
半年 以 来 呈现 出 比较 高 的 负 相 关 性 ,但 最 近 两 类 资产 的 价格 却 出 现 
了 共同 上 涨 的 情况 ,同时 美国 十 年 期 国债 收益 率 仍然 持续 下 跌 态 
势 。 这 表明 资金 从 新 兴 市 场 回 流 至 美国 本 土 后 ,同时 流入 了 股市 、 
债 市 以 及 贵金属 市 场 。 而 作为 资金 暂时 避 险 的 “港湾” ,黄金 在 基本 
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应 ,敌意 收购 者 只 能 败 下 阵 来 。 这 一 文化 在 内 地 同 
样 适用 ,对 有 铁杆 娘家 的 国企 根本 不 可 能 进行 敌意 
收购 ,无 论 是 大 国企 还 是 小 国企 ,没有 地 方 政府 地 
方 国资 委 的 支持 ,收购 就 是 镜花水月 。 而 在 民营 企 
业 , 与 香港 一 样 ,多 数 是 家 族 企业 内 部 人 掌控 ,除非 
大 股东 内 ,否则 就 是 一 块 铁 板 。 并 且 , 政 意 收购 
不 符合 东方 传统 文化 ,即使 是 在 你 死 我 活 的 名 利 场 
中 ,表面 的 和 气 依然 要 保持 。 

香港 这 资源 值钱 ,给 了 内 地 投资 者 当头 一 棒 一 一 
原来 成 熟 市 场 也 有 壳 资源 ,也 有 上 市 门槛 一 一 是 的 ， 
只 要 御 望 在 香港 上 市 的 公司 源源 不 断 , 资 源 供 不 应 
求 , 壳 就 值钱 。 在 美国 中 概 股 丑闻 上 生 后 ,监管 者 
不 是 蔡 止 价 这 上 市 ,而 是 查处 造假 ,投资 者 主动 给 
予 借 壳 上 市 的 公司 极 低 的 估 值 ,让 借壳 上 市 变 得 毫 
无 价值 。 

在 借壳 方面 ,内 地 的 房地产 公司 先行 一 步 , 在 
借入 廉价 外 债 方面 ,它们 又 先行 了 一 步 。 这 些 房 地 
产 企业 一 头 连通 国际 金融 市 场 ,一 头 连 通 中 国 的 城 
镇 ,是 中 国 经 济 金 融 的 温度 计 。 

金融 市 场 是 名 利 场 ,好 的 生意 是 双赢 甚至 多 
赢 , 而 糟糕 的 生意 可 与 单方 面 抢 劫 媲美。 在 这 方 
面 ,作者 有 丰富 的 实际 经 历 与 我 们 分 享 , 她 在 孕期 
仍 探讨 着 并 购 大 计 , 还 被 抢劫 式 的 董事 以 枪 威胁 。 
在 新 鲜 的 案例 背后 ,是 对 好 企业 ,好 公司 ,好 投资 人 
的 共同 标准 ,坚守 , 共 启 ,有 能 力 义 有 底线 。 当 然 ， 
作者 也 给 我 们 提供 了 尔虞我诈 的 案例 ,没有 底线 地 
践 路 他 人 的 劳动 成 果 据 为 已 有 。 但 成 大 事 者 , 必 有 
共同 品质 ,否则 ,其 行 不 远 。 

在 金融 市 场 中 ,很 多 人 习惯 了 高 瞻 远 瞩 地 分 析 
阴谋 ,分 析 全 球 经 济 大 势 ,这 有 初生 牛犊 故弄玄虚 
EA, TERME ERU, CATER RRENA 
吝 。 不 说 大 道理 ,说 事实 ,说 有 用 的 事 ,是 金融 领域 
的 小 清新 。 

一 本 求实 的 书 , 有 用 ,让 有 需求 者 心领神会 。 四 
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天 哪 , 又 是 借壳 上 市 
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一 一 评 新 书 ( 借 “ 壳 "下 金 蛋 》 


mM 3 / 0+ 8 


由 于 美国 中 概 股 等 一 系列 诚信 丑闻 主要 出 现 
在 借壳 上 市 的 公司 中 , 由 于 内 地 借壳 上 市 内 幕 交易 
盛行 ,一 度 让 股票 市 场 谈 借 色 变 。 

所 以 ,看 到 借 这 上 市 的 书 ,第 一 反应 ,天 哪 ,又 
是 借壳 上 市 。 

经 历 了 境内 市 场 疯狂 的 借壳 上 市 疯狂 生财 ， 
经 历 了 美国 借壳 上 市 中 概 股 的 丑闻 , 以 及 被 大 面积 
掠 杀 的 过 程 , 回 到 正常 的 心态 探讨 借壳 上 市 ,不 是 
一 件 容易 的 事 。 

林 慧 欣 女士 的 《借壳 下 金 蛋 ) 一 书 让 我 们 回归 
较为 正 弟 的 心态 ,在 理性 的 ,监管 有 力 的 市 场 中 , 代 
这 上 市 可 能 成 为 多 启 的 鸯 资 工 具 , 不 是 投资 寞 吃 人 
巨 鳍 的 工具 。 束 收 有 人 不 断 买 帝 , 不 断 获得 大 额 省 
价 , 只 要 在 规则 内 行事 ,我 们 只 能 敬佩 他 分 析 到 位 、 
眼光 独到 ,执行 力 强 ,而 不 会 与 借 亮剑 财 相提并论 。 

香港 证 监 会 与 港 交 所 的 规则 ,基本 的 公道 与 严 
厉 的 执法 是 维持 借壳 信用 的 保证 ,在 上 海地 产 案 中 
体现 得 淋漓 尽 致 ,这 桩 涉及 前 大 财主 周正 裔 的 案件 
被 一 究 到 底 , 有 专业 人 士 因 此 被 判 入 狱 , 创 下 历史 
纪录 。 在 2009 年 的 电讯 僵 科 案 ,2012 年 的 中 信 泰 
富 外 汇 衍 生 品 案 上 ,香港 证 监 会 体现 出 基本 的 操 
守 ,使 容易 产生 漏洞 的 借壳 上 市 复归 优化 资源 配置 
的 本 位。 

回归 正常 心态 , 方 可 以 探讨 如 下 问题 ,哪些 企 
业 有 必要 到 香港 借 高 上 市 ,借壳 的 价格 是 多 少 ,要 
注意 什么 细节 ,等 等 。 希 黑 到 香港 资本 市 场 同时 
获得 国际 信用 与 内 地 支撑 的 人 ,是 本 书 最 好 的 潜 
在 读者 ,借壳 上 市 中 的 那些 关 窑 ,外 行 也 许 要 摸索 
10 年 ,而 已 经 摸索 探 路 10 年 的 内 行 ,可 以 一 句 话 
惊醒 梦 中 人 。 

举 个 简单 的 例子 ,在 香港 市 场 , 为 什么 敌意 收 
购 通常 行 不 通 , 因 为 家 族 企业 ,因为 董事 会 成 员 关 
系 的 盘根错节 ,因为 收购 者 得 不 到 有 价值 的 信息 ， 
而 中 小 投资 者 起 不 到 多 大 的 作用 , 振 筑 一 呼 无 人 响 
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如 何 反 败 为 胜 


在 第 五 届 上 海 理财 博览 会 上 的 演讲 


将 自己 冯 荡 演艺 圈 33 年 的 人 生 阅 历 浓 编 成 一 段 90 分 钟 的 
精彩 演讲 ,并 因此 成 为 2007 年 理财 博览 会 “最 受 欢迎 人 
物 。 今日 ,我 们 再 度 整理 了 这 段 名 为 (如 何 反 败 为 胜 ) 的 演 
讲 , 一 方面 是 希望 读者 能 从 中 汲取 直面 人 生 困 境 的 正 能 量 ， 
同时 也 希望 通过 这 篇 文字 表达 我 们 对 逝 者 的 怀念 , 愿 高 大 
哥 在 天 堂 安 好 , 永 续 自己 不 屈 的 战斗 。 


B 演讲 者 / [BER 


编者 按 :2014 年 2 日 17 日 ,台湾 著名 歌星 高 凌 风 因 短 
ENA EBM ,其 充满 传奇 的 一 生 也 随 之 在 63 岁 这 年 匆 
匆 落 下 了 人 句点。 虽然 一 度 贵 为 天 王 , 但 高 疲 风 的 人 生 却 是 
几经 起 落 , 充 满 坊 坷 。 他 的 一 生 曾 与 失落 创伤 相伴 ,但 也 不 
zm M. MIE 年 前 ,这 位 年 过 半 目 却 依旧 跻 路 满 志 
的 青蛙 王子 , 曾 在 (理财 周刊 ) 主 办 的 上 海 理财 博览 会 上 ， 
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事业 的 三 字 篇 言 
做 专业 


“现在 是 一 个 多 元 化 的 社会 ,要 想 在 任何 一 个 行业 成 功 
只 有 一 条 路 一 一 必须 成 为 专业 中 的 专业 。 因 为 你 不 是 在 和 
目 己 竞争 , 跑 得 快 没有 用 ,有 人 跑 得 比 你 更 快 ,你 是 跟 你 的 
竞争 者 在 竞争 。 

前 面 提 到 我 做 了 一 个 错误 的 决定 ,我 离开 演艺 圈 去 做 
了 生意 。 一 开始 ,我 赚 了 很 多 的 钱 , 后 来 束 不 赚钱 了 ,甚至 
把 钱 赔 光 了 。 为 什么 ?因为 演艺 人 员 做 生意 第 一 天 最 热 
疝 , 第 二 天 的 报纸 是 头条 新 闻 。 但 是 做 生意 是 件 长 久 的 事 ， 
需要 有 健全 的 财务 和 管理 。 可 是 我 们 演艺 人 员 店 开 了 , w 
得 生意 不 错 偶尔 又 会 跑 去 演唱 , 忙 来 忙 去 没有 做 到 专业 , E 
意 束 开始 垮 了 ,一 个 生意 垮 了 赔钱 ,第 二 个 还 是 垮 ,所 以 我 
做 生意 没有 办 法 成 功 。 

以 前 我 唱歌 ,在 舞台 上 是 一 个 风光 的 表演 者 ,但 是 那 时 
我 是 个 生意 人 ,一 个 彻底 赔钱 的 生意 人 。 因 为 生意 倒 了 ,我 
只 能 把 自己 的 房子 卖 掉 , 从 住 240 多 平方 米 的 大 房子 到 租 
一 间 80 多 平方 米 的 小 屋子 。 因 为 空间 变 小 了 ,还 必须 把 家 
里 的 东西 丢掉 ,我 经 历 了 一 段 非 常 笠 苦 的 负债 的 日 子 。 有 
一 次 ,我 的 一 个 好 朋友 去 世 了 , 按 惯例 ,我 要 包 一 点 钱 略 表 
心意 。 签 到 的 时 候 ,我 看 间 其 他 人 的 名 字 旁 边 都 写 着 1100 
元 ,2100 元 ,11000 元 的 捐款 额 ,可 我 身上 只 有 110 元 台 
币 ,还 要 留 着 坐车 回 家 。 当 时 我 反复 问 目 己 , 高 净 风 你 为 什 
么 会 落 到 这 个 田地 , 连 去 送 一 个 朋友 都 没有 办 法 ? 

我 不 甘心 也 不 死心 。 于 是 我 作 钱 开始 了 目 己 的 第 二 次 
创业 。 记 得 当时 有 兄弟 叫 我 赌球 , VUES SCEKBA — Emo HR 
负债 时 时 的 时 候 没 有 人 会 骗 你 的 ,我 束 找 他 借 了 4 万 元 下 
注 , 结 果真 的 赢 了 4 万 元 。 然 后 我 找 了 10 个 人 每 人 出 4 万 
元 合伙 开 了 一 家 烧烤 店 ,我 太太 切 荣 ,我 负责 人 来 了 束 敬 
酒 。 和 生意 越 来 越 好 ,我 束 一 家 店 一 家 店 地 开 , 结果 到 第 10 
家 店 , 我 一 个 月 可 以 赚 到 40 万 元 。 再 后 来 ,我 斤 到 了 1000 
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A4EBS— fes 
做 决定 


一 个 人 的 一 生 要 幸福 也 好 , 要 赚钱 也 好 , 要 快乐 也 好 ， 
只 要 三 个 字 做 好 了 ,一切 就 都 解决 了 。 这 三 个 字 绝 对 不 是 
什么 大 学 问 , 这 三 个 字 就 是 一 一 做 决定 。 

我 1974 年 进入 演艺 圈 , 当时 琼瑶 小 姐 将 我 大 学 的 恋爱 
故事 写成 一 本 小 说 , 叫 4 女 朋友 》。 这 部 电影 推出 时 琼瑶 知 
道 我 对 演艺 很 有 兴趣 , 但 因为 玩 瑶 说 男 主角 一 定 要 180 公 
分 ,所 以 我 没 演 到 戏 而 是 得 到 了 一 首 歌 , 这 首 歌 就 叫 ( 大 眼 
睛 》。 在 琼瑶 小 姐 帮 有 我 写 了 这 第 一 张 专辑 之 后 ,我 就 走红 
了 歌坛 , 赚 尽 了 财富 。 如 果 你 要 问 当时 的 高 凌 风 有 多 红 ， 
赚钱 多 么 容易 ,那么 束 会 有 人 告诉 你 ,台湾 赚钱 最 高 的 女 
歌星 是 邓丽君 , 男 歌 星 束 是 高 凌 风 。 但 是 高 凌 风 赚 了 这 么 
多 的 钱 后 来 怎么 样 了 ? 他 做 了 一 个 错误 的 决定 ,他 暂时 离 
开 了 歌坛 。 

当时 我 为 什么 要 离开 ? 因为 我 认为 演艺 圈 是 一 个 短暂 
的 行业 ,年 轻 的 时 候 可 以 唱歌 ,但 年 纪 大 了 以 后 似乎 融 没 有 
人 要 听 了 。 所 以 我 融 开 始 去 做 生意 。 我 最 先 开 的 一 个 迪 斯 
科 和 舞厅 赚 了 很 多 的 钱 , 然后 我 又 开 了 和 餐厅 和 歌厅 , (E i 
不 赚钱 了 ,最 后 甚至 把 钱 全 赔 光 了 。 有 上 自己 专业 的 事 不 做 
却 转向 不 熟悉 的 行业 ,这 个 错误 的 决定 让 我 在 演艺 圈 浪 费 
ل‎ 

人 生 能 有 几 个 15 年 ? 当 你 初 入 社会 的 这 15 年 ,是 创 
业 、 交 女 朋 友 到 成 家 的 重要 时 候 ;35 岁 到 50 岁 的 时 候 ,是 稳 
定 经 济 基 础 以 备 退 休 的 时 候 ;50 岁 到 65 岁 是 该 知道 如 何 好 
好 经 营 自 己 、 含 馈 弄 孙 、 安 享 晚年 的 时 候 。 可 是 我 的 一 个 错 
误 决 定 让 我 浪费 人 生 中 最 重要 的 一 个 15 年 ,所 以 我 今天 要 
让 大 家 知道 做 决定 是 有 多 么 的 重要 。 一 个 人 的 一 生 要 幸福 
也 好 ,要 赚钱 也 好 ,要 快乐 也 好 , 其 实 只 要 三 个 字 做 好 了 ,一 
切 束 都 解决 了 ,这 三 个 字 绝 对 不 是 什么 大 学 问 ,这 三 个 字 束 
做 决定 。 
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回 。 我 忽然 友 现 年 纪 大 了 怕 唱 不 动 其 实 并 不 是 个 问题 ， 
为 大 家 会 帮 你 的 ,这 个 时 候 我 就 一 下 子 轻松 了 下 来 。 其 实 
现在 的 社会 是 一 个 多 元 化 的 社会 ,要 想 在 任何 一 个 行业 成 
功 只 有 一 条 路 一 一 必须 成 为 专业 中 的 专业 。 因 为 你 不 是 在 
跟 目 己 竞 争 , 跑 得 快 没 有 用 ,有 人 跑 得 比 你 更 快 ,你 是 跟 你 
的 竞争 者 在 竞争 。 于 是 ,我 回 到 了 目 己 熟悉 也 跑 得 快 的 娱 
乐团 ,重新 开始 。 





调整 的 四 字 篇 言 


WERE 


我 要 跟 大 家 报告 ,人 生 本 来 就 有 起 有 落 , 当 我 们 自己 
做 错 了 以 后 ,失败 了 以 后 ,我 们 唯一 所 需要 做 的 一 件 事 残 叫 
做 彻底 反省 。 

演艺 圈 是 这 样 的 ,主持 人 有 一 个 办 公 室 在 里 面 化 妆 , 其 
他 的 演艺 人 员 没 有 专用 的 办 公 军 。 开 场 时 会 有 提示 :现场 
的 观众 朋友 们 ,让 我 们 欢迎 今天 的 节目 主持 人 吴宗宪 先 
生 。 我 当主 持 人 那么 早 , 以 前 都 是 欢迎 高 竣 风 ,结果 我 再 回 
演艺 圈 , 那个 里 面 的 房间 里 坐 的 是 吴 守 完 。 胡 人 瓜 、 张 菲 ,高 
次 风 在 外 面 化 妆 。 

很 多 人 问 我 ,高 凌 风 你 怎么 能 够 忍受 这 样 的 失落 感 ? 
我 在 这 里 要 跟 大 家 报告 ,人 生 本 来 残 有 起 有 沙 , 当 我 们 目 己 
做 错 了 以 后 ,失败 了 以 后 ,我 们 唯一 需要 做 的 一 件 事 束 叫做 
彻底 反省 。 彻 底 反 省 和 反省 是 不 同 的 。 什 么 叫做 反省 ? 当 
我 开 了 一 家 店 生 意 垮 了 以 后 ,我 告诉 大 家 是 现在 不 景气 所 
以 生意 不 好 、 是 总 经 理 很 烂 所 以 生意 不 好 .是 底下 贪污 所 以 
生意 不 好 又 或 者 是 隔壁 义 开 了 两 家 店 所 以 生意 不 好 …… 这 
叫 反 省 , 错 的 都 是 别人 。 但 是 彻底 反省 不 一 样 ,生意 为 什么 
不 好 ? 是 高 亡 风 用 人 不 当 、 是 因为 高 次 风 的 委 潢 和 内 容 没 
有 隔壁 那 家 好 , 是 高 凌 风 的 价格 偏 高 …… 这 才 叫 做 彻底 反 
省 , 错 的 是 目 己 。 

我 离开 了 演艺 圈 这 些 年 ,我 没有 在 圈 内 成 长 ,但 其 他 的 
团 内 人 都 成 长 了 。 我 要 回去 器 要 把 过 去 一 切 都 要 起 挥 , 不 
能 再 背 着 过 去 的 成 功 、 当 年 的 怎么 样 。 我 回去 以 后 ,人 家 说 
流行 模仿 秀 , 说 高 硫 风 你 来 模仿 ,模仿 徐怀钰 。 那 时 候 徐 怀 
钰 才 十 八 九 岁 ,我 没 办 法 去 唱 徐 怀 钰 的 歌 , 因 为 歌词 太 长 我 
BEME. TEMA, 因为 我 们 知道 反败为胜 的 关键 
有 两 点 。 第 一 是 彻底 反省 ,反省 自己 。 第 二 是 要 加 强 学 习 ， 
学 习 生存 的 技能 。 所 以 我 彻底 反省 ,加 强 学 习 , 硬 是 把 徐 怀 
钰 的 歌词 都 背 了 下 来 。 我 想 说 ,如 果 你 能 够 去 做 成 一 件 你 
身边 所 有 的 人 都 认为 你 做 不 到 的 事 ,从 此 以 后 你 什么 事 都 
可 以 做 到 。 我 在 负债 昧 累 没 钱 的 时 候 又 回 到 演艺 圈 ,我 从 
零 开 始 坐 在 那里 去 成 功 模 地 仿 了 徐怀钰 , 残 是 做 到 了 以 前 
别人 认为 我 根本 不 可 能 做 到 的 事 。 
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万 元 ,又 去 开 了 一 家 最 大 的 迪斯科 店 , 东 山 再 起 。 但 是 后 来 
因为 不 够 专业 ,我 最 终 还 是 失败 了 。 

当 我 再 一 次 落魄 的 时 候 , 是 美国 歌星 法 兰 克 斯 . 纳 逊 在 
拉 斯 韦 加 斯 开 的 一 场 演唱 会 为 我 指明 了 方向 。 当 时 70 岁 
的 纳 逊 没有 任何 出 场 咕 头 ,只 是 平静 地 演唱 ,但 观众 从 头 至 
尾 都 一 直 认 真 地 听 。 到 最 后 一 首 歌 大 家 叫 安 可 , 他 唱 了 自 
己 那 首 最 红 的 4MY WAY》。 那 个 时 候 现 场 掉 一 根 针 到 地 上 
你 都 能 听 得 到 ,他 唱 不 唱 高 音 , 唱 不 唱 低 音 已 经 不 重要 ， 
为 他 已 经 是 专业 中 的 专业 。 当 时 我 就 问 自 己 ,为 什么 我 30 
多 岁 就 要 退出 ? 但 人 家 70 岁 还 能 开 这 样 的 演唱 会 ? 然后 
我 明白 了 ,因为 法 兰 克 斯 : 纳 逊 已 经 是 这 个 行业 里 最 专业 
的 ,大 家 对 他 的 喜欢 已 经 变 成 了 尊敬 和 崇拜 。 一 个 人 的 快 
乐 来 自 于 他 每 天 都 在 做 他 喜欢 的 事情 ,他 的 价值 是 在 于 他 
把 快乐 带 给 了 大 家 。 当 我 发 现 这 么 大 的 年 纪 的 歌手 依旧 能 
受到 所 有 人 的 如 此 爱戴 ,突然 觉得 我 再 次 找到 了 人 生 的 方 
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“人 在 生命 中 都 会 有 不 如 意 的 时 候 。 我 送 大 家 四 个 字 ， 
在 生命 任何 时 候 都 要 记 住 这 四 个 字 , 这 是 我 能 够 反败为胜 
的 关键 ,这 四 个 字 就 叫做 正面 思考 。 

人 在 生命 中 都 会 有 不 如 意 的 时 候 , 除了 努力 去 尝试 别 
人 认为 你 不 能 做 到 的 事 , 我 还 想 送 大 家 四 个 字 。 在 生命 任 
何 时 候 都 要 记 住 这 四 个 字 , 这 是 我 能 够 反败为胜 的 关键 ,这 
四 个 字 就 叫做 正面 思考  。 早 上 一 起 床 , 如 果 太阳 很 棒 , 我 
束 想 太 好 了 ,可 以 晒 到 阳光 邓 受 自然; 如 果 外 面 下 着 雨 , 我 
就 想 这 简直 像 琼 理 小 说 一 样 ,好 浪漫 。 当 做 一 件 事 失败 的 
时 候 , 我 束 想 这 其 实 代 表 着 你 不 会 再 犯 同样 的 错误 。 

在 我 刚 回 演艺 圈 的 时 候 , 我 跟 我 的 朋友 为 做 模仿 秀 要 
化 很 浓 的 妆 。 我 们 脸 上 需要 涂 上 胶 , 戴 很 重 的 假 友 。 逢 妆 
的 时 候 ,我 的 朋友 因为 面 疼 对 我 说 :“ 高 凌 风 我 们 好 可 怜 ,我 
们 做 艺人 目 己 赚 不 到 钱 , 还 要 模仿 别人 , 脸 上 涂 那 么 多 胶 真 
疼 真 可 怜 。 我 也 在 和 扼 妆 , 也 面 疼 ,但 我 会 想 ,这 也 不 错 ,自己 
的 脸 不 能 赚钱 ,换个 胎 还 能 赚钱 。 同 样 的 一 件 事情 , 换 一 个 
角度 去 正面 思考 ,是 我 觉得 在 生命 中 非常 重要 的 一 件 事 。 

有 人 问 我 ,高 疲 风 你 负债 这 么 多 ,你 欠 钱 ,怎么 没 震 
je? 怎么 又 肥 起 来 了 ? 我 说 ,天 将 降 大 任 于 斯 人 也 , 必 先 藻 
其 心智 , 劳 其 身 骨 。 如 果 你 发 现 你 的 生命 开始 有 困难 了 ,家 
里 开始 有 很 多 不 愉快 的 事情 发 生 了 ,你 就 是 要 想 ,这 是 另外 
一 个 世界 的 神 要 挑选 你 当代 言 人 了 。 你 能 够 渡 过 融 能 成 为 
代言 人 ,不 能 渡 过 融 是 一 个 普通 的 平凡 人 ,是 不 是 想 做 人 上 
人 融 要 人 在 那 一 刻 做 决定 。 如 果 你 从 正面 去 思考 ,你 能 上 友 现 
原来 平淡 的 生活 比 天 堂 还 要 大 。 我 们 可 以 去 做 一 件 别 人 认 
为 我 们 都 做 不 到 的 事 , 而 后 我 们 还 可 以 去 做 我 们 最 爱 的 工 
作 , 永 远 不 要 退休 。 

真 的 喜欢 股票 融 好 好 研究 ,喜欢 基金 融 去 做 基金 ,喜欢 
目 己 单位 的 工作 束 去 研究 如 何 把 一 家 小 店 变 成 连锁 店 ,如 
何 把 公司 变 成 一 个 大 品牌 …… 每 一 个 大 老板 都 是 从 基层 做 
起 的 。 你 要 明日 ,钱财 再 多 一 个 中 午 也 只 能 吃 一 块 牛排 ， 
为 连 吃 三 块 牛排 下 午 束 会 拉肚子 ,健康 的 人 多 半 都 吃 得 很 
清淡 。 同 样 是 上 山 , 没 钱 的 人 走路 聆 上 去 ,有 钱 的 人 坐 汽车 
坐 缆 车 上 去 , 但 最 后 活 得 健康 的 那个 人 更 可 能 是 走路 上 去 
的 那个 人 。 钱 多 有 很 多 的 好 处 ,但 是 也 有 很 多 的 坏处 ,你 无 
SANE لا‎ c 

最 后 ,我 想 告 诉 大 家 我 所 体会 到 的 富有 的 定义 。 我 觉 
得 真正 富有 的 人 应 该 满足 6 个 条 件 : 第 一 ,我 们 要 有 基本 的 
财富 ;第 二 ,要 有 健康 的 身体 ;第 三 ,要 有 一 个 和 谐 的 家 庭 ;第 
四 ,要 有 几 个 好 朋友 可 以 在 一 起 ;第 五 ,要 有 休闲 的 时 间 ; 最 
后 ,我 们 还 要 有 一 个 正面 且 清 晰 的 头脑 。 这 6 个 要 素 每 一 个 
都 值 60 分 ,加 在 一 起 才 是 360 分 , 才 是 圆满 , 缺 一 不 可 .加 
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DEREAT 


温润 的 初春 雨季 容易 造成 车 内 细菌 的 滋生 以 
件 的 锈蚀 ,这 时 候 , 选 购 一 些 人 简单 实用 的 汽车 用 品 
主 较为 售 便 地 完成 初春 雨季 的 汽车 保 和 弄 , 在 排除 
防 患 于 未 然 的 基础 上 ,将 爱 车 调整 到 最 佳 状态 。 


又 是 春雨 绵绵 的 时 节 , 我 们 的 爱 车 在 经 过 一 个 塞 冷 冬 
季 的 行驶 后 又 将 面临 雨季 的 潮湿 考验 。 温 润 的 天 气 容易 造 
成 车 内 细菌 的 滋生 以 及 各 金属 部 件 的 锈蚀 , 湿 滑 的 路 面 也 
容易 导致 各 种 意外 发 生 , 因此 这 段 时 间 的 车 辆 维护 和 保养 工 
作 显得 尤为 重要 。 细 菌 需要 清除 、 胎 压 需要 调整 ,防水 工作 
需要 准备 …… 这 时 候 , 选 购 一 些 简 单 实用 的 汽车 用 品 束 能 帮 
助 车 主 较为 简便 地 完成 初春 雨季 的 汽车 保养 , 在 排除 潜在 的 
故障 防 患 于 未 然 的 基础 上 ,将 爱 车 调整 到 最 佳 状 态 。 


ورا ھچ 


> 防水 防 尘 防 刮 , 车 衣 

车 衣 俗 称 汽车 服饰 ,车 衣 的 作用 相信 很 多 车 主 都 知道 ， 
它 能 防 脏 、 防 灰 、 防 雨水 、 防 紫外 线 、 防 刮 , 能 对 车 漆 、 车 窗 玻 
璃 起 到 较 好 的 保护 作用 。 特 别 是 对 于 高 档 车 而 言 , 经常 使 
用 车 衣 能 够 延长 车 漆 的 使 用 寿命 ,使 车 漆 光 亮 如 新 。 在 雨 
季 , 合 适 的 车 衣 能 为 你 爱 车 挡住 雨水 及 水 中 酸 碱 物 质 的 冲 
刷 , 防 止 出 现 雨 痕 。 此 外 ,春季 也 是 一 个 沙 尘 多 发 的 季节 ， 
车 衣 在 防水 的 同时 还 能 有 效 防止 空气 中 的 沙 尘 对 汽车 的 伤 
害 , 是 车 主 雨季 保护 爱 车 的 好 选择 。 


مد 


目前 市 面 上 的 车 衣 多 分 为 PVC 材 
质 、 单 涂 材 质 、 双 涂 阻 燃 材 质 、 纳 米 阻 燃 材 质 、 皮 油 材质 、 及 
拉 金 阻 燃 等 材质 。 其 中 , PVC 材质 的 车 衣 价 格 最 为 杀 民 , 防 
尘 、 防 雨 效果 较 好 ,但 是 不 防晒 、 防 刮 ,使 用 寿命 约 在 2 年 左 
右 ; 双 涂 阻 燃 材质 的 车 衣 防 晒 、 防 尘 、 防 雨 防 刮 、 阻 燃 ,但 价 
格 相对 较 高 ;而 拉 金 阻 燃 材 质 的 车 衣 昌 然 稍 显 昂贵 ,但 不 仅 
防晒 、 防 尘 、 防 雨 、 防 刮 ,还 可 以 双 面 使 用 ,银色 的 一 面 主 要 
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后 视 镜 转动 的 情况 。 


> 保证 轮胎 状态 : 胎 压 计 

目前 ,轮胎 发 生 问题 而 导致 的 交通 事故 在 高 速 公路 上 
已 经 达到 了 70% ,轮胎 问题 成 为 高 速 路 上 的 头号 杀手 。 而 
温度 每 升 高 10 ,轮胎 气压 束 会 升 高 7~14kpa, 因此 ,在 天 
气 转 暖 后 , 车主 也 注意 调整 轮胎 气压 随 环 境 温度 而 产生 的 
变化 。 为 了 保证 轮胎 处 于 最 佳 状 态 , 车 主 不 妨 备 上 一 个 实 
惠 小 巧 的 胎 压 计 , 监 测 和 调整 一 下 爱 车 的 胎 压 。 


一 般 而 言 , 消 费 者 在 选择 胎 压 计时 可 
选择 便于 携带 、 刻 度 细致 的 测 压 产 品 。 此 外 ,由 于 胎 压 计 需 
要 接 入 轮胎 气门 才能 工作 ,建议 消费 者 选 购 可 直接 按 在 轮 

台 气 嘴 上 进行 测量 的 产品 ,避免 选 购 需 要 打上 螺丝 才能 和 
轮胎 通气 的 老式 产品 。 另 外 ,如 今 的 电子 胎 压 计 在 计量 方 
面 比 普 通 胎 压 计 相对 更 为 精准 ,但 是 价格 也 相对 较 高 , 车主 
可 根据 自己 的 需要 进行 购买 。 


车 身 内 部 乔 护 
> 车 内 清洁 除 菌 : 吸 尘 

车 内 自身 的 污染 源 来 自 两 方面 ,一 是 来 自 汽 车 零 部 件 
和 车 内 北 饰 材料 中 所 释放 的 有 害 物 质 ,如 茶 、 甲 茶 、 甲 醛 类 ; 
男 一 个 就 是 车 内 积 轩 的 污染 物 。 春 季 本 来 就 是 各 种 流感 的 
高 友 期 ,一 旦 遇 上 的 潮湿 天 气 , 相 对 封闭 的 车 内 空间 很 容易 
成 为 各 种 细菌 滋生 的 温床 。 所 以 建议 朋友 们 最 好 赶 在 雨季 
时 对 车 内 进行 一 次 彻底 清洁 ,尤其 对 汽车 坐垫 . 脚 垫 .出 风 
口 等 卫生 死角 彻底 做 好 清洁 工作 ,保持 车 内 环境 的 干 亦 整 
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用 于 防晒 , 另 一 面 用 于 防 尘 、 防 雨 、 防 刮 ,使 用 寿命 4~5 年 ， 
车 主根 据 自身 的 需求 进行 选择 。 


> iH XIRA KEE : HEIKKI 

沾 衣 欲 湿 的 春雨 本 是 让 人 开心 的 事 , 但 是 雨天 行车 很 
容易 遭遇 窗 上 和 雾 蒙 蒙 的 一 片 , 影 响 各 车 人 的 视线 及 行车 安 
全 。 这 时 候车 用 玻璃 驱 水 剂 既 俗 称 的 " 雨 政 就 能 派 上 用 场 
了 。 玻 璃 驱 水 剂 是 利用 纳米 材料 的 化 学 玖 水 原理 ,在 汽车 
玻璃 表面 镀 上 一 层 厚 度 只 有 几 到 十 几 个 纳米 的 看 不 见 的 防 
护 膜 ,防止 雨水 沾 附 在 玻璃 上 形成 不 规则 的 水 膜 阻碍 视 
线 。 涂 抹 或 喷涂 驱 水 剂 后 , 当 车 速达 到 一 定 的 速度 时 , 凝聚 
的 水 珠 便 会 自动 于 玻璃 表面 拨 落 , 甚至 可 以 不 使 用 十 到, 残 
能 让 水 珠 乖 稍 地 离开 视线 。 对 于 车 主 来 说, 按 需 选择 一 款 
实用 的 玻璃 驱 水 草 束 能 在 雨天 到 来 的 时 候 省 却 不 少 麻 烦 ， 
不 用 再 担 心 雨刷 刮 得 不 够 干净 了 。 


常见 的 驱 水 剂 有 涂抹 的 和 喷 剂 两 
种 。 绪 合 而 言 , 涂抹 型 的 驱 水 剂 虽 在 使 用 上 没有 了 喷 剂 方便 ， 
但 在 覆盖 面积 上 更 加 均匀 。 此 外 , 驱 水 剂 产 品 的 包装 上 一 
般 都 有 会 标明 如 45km/h , "eOkm/h" 的 防水 度 指示 ,用 
以 表明 产品 在 何 种 车 速 以 上 行 始 时 
水 滴 便 会 被 打 散 ,车主 可 以 据 此 
结合 目 己 的 驾车 习惯 进行 选择 。 


> 解决 视线 模糊 :后 视 镜 雨 眉 

雨季 行车 时 ,司机 观察 汽车 后 
面 以 及 周围 视野 的 唯一 渠道 便 是 后 
视 镑 了。 但 是 ,但 在 雨季 的 长 途 轰 
驶 中 , 后 视 镜 很 容易 因为 雨水 的 冲 
刷 变 的 模糊 不 堪 , 这 个 时 候 , 如 果 没 
有 及 时 擦 干 兆 , 束 会 看 不 清 汽 车 周 
的 情况 ,这 也 是 让 很 多 车 主 都 苦恼 事情 。 对 于 没有 加 装 
后 视 镜 加 热 功能 的 车 辆 来 说 ,如 能 在 雨季 加 六 一 幅 风 干 式 
雨 眉 束 能 有 效 解 决 这 个 问题 。 它 们 一 方面 可 以 减少 雨水 直 
接 淋 在 后 视 镜 上 的 数量 ,同时 还 可 通过 合理 的 空气 导 流 覃 
设计 ,将 行车 时 的 产生 的 风 导向 后 视 镜 , 从 而 加 速 吹 干 后 视 
镜 上 的 水 珠 和 雾气 ,从 而 保证 车 辆 安全 行驶 。 


雨 导 的 质量 好 坏 主要 在 于 材质 。 市 
面 上 的 雨 忆 有 的 采用 塑料 , 有 的 采用 树脂 合成 。 相 比 而 言 ， 
树脂 无 论 在 厚度 和 和 柔韧 性 方面 的 质量 都 更 高 。 此 外 , RE 
的 种 类 也 有 区 别 。 第 一 种 是 粘 在 后 视 镜 上 方 的 , 这 种 直接 
粘贴 的 雨 挡 安装 简便 , 价格 也 相对 便宜 。 还 有 一 种 雨 眉 是 
插 片 式 的 ,一 般 固 定 在 后 视 镜 与 框 的 缝隙 之 中 ,不 需要 粘 胶 
粘 粘 ,消费 者 如 选 购 这 种 雨 眉 需要 特别 注意 判断 雨 届 的 厚 
度 ,如 果 购 入 的 雨 导 太 厚 , 安 装 到 后 视 镜 上 反而 会 出 现 妨碍 
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简体 随意 调整 伸缩 。 最 重要 的 是 ,这 些小 设备 的 事后 清理 远 
比 清洁 无 防护 的 车 内 地 面 方便 ,只 需 用 水 冲洗 后 探 干 即 可 。 


目前 市 面 上 很 多 脚 垫 都 宣称 有 防水 
功能 ,但 真正 适合 在 雨季 中 使 用 的 是 完全 采用 PVC 橡胶 材 
质 和 TPE 材 质 的 脚 执 。 在 光 面 统 面 的 选择 上 , 统 面 的 更 有 
档次 感 ,但 清洗 起 来 比较 厅 烦 ,雨季 还 是 使 用 光 面 的 脚 执 更 
加 方便 。 折 又 水 桶 的 选 购 主 要 依据 后 主 的 需要 选择 水 桶 的 
容积 ,同时 注意 材质 的 防水 效果 即 可 .加 


相关 链接 


雨季 行车 注意 事项 


正确 使 用 灯光 
由 于 雨水 大 幅 降 低 了 能 见 度 ,所 以 无 论 是 和 白 
天 还 是 夜里 ,我 们 都 应 该 开启 车 灯 , 示 宽 灯 、 近 光 
灯 以 及 前 雾 灯 。 而 后 雾 灯 亮度 极 高 , 仅 建 议 在 高 
速 行驶 时 开启 ,降低 在 低速 行驶 车 距 较 近 的 情况 
下 对 后 方 驾驶 员 产 生 的 不 利 影响 。 


打开 后 视 镜 后 窗 加 热 
除了 个 别 车 型 ,目前 大 部 分 车 辆 都 配备 了 后 
窗 电热 给, 后 窗 加 热 后 可 以 在 一 定 程度 上 提高 后 
方 视野 的 清晰 度 ,而 在 小 雨 的 情况 下 效果 更 明显 。 


穿着 防滑 跟 脚 的 鞋子 
在 雨季 总 能 见 到 很 多 人 选择 穿 凉鞋 或 是 拖 
鞋 出 行 ,因为 这 样 的 鞋子 岁 不 怕 水 ,但 在 驾车 时 ， 
不 防滑 的 鞋底 或 不 跟 脚 的 鞋子 可 能 会 成 为 安全 
E 


驾车 时 首先 要 控制 车 速 和 车 距 , 其 次 便 是 注意 礼 
让 ,尤其 是 后 车 的 前 方 视野 相 比 前 车 的 后 方 视 野 
要 好 得 多 ,应 尽量 避让 前 车 ,避免 开 斗 气 车 。 


避免 在 低洼 地 停车 
积 水 容易 造成 汽车 泡 水 及 上 下 车 困难 ,建议 
大 家 在 停车 的 时 候 尽量 避免 停 在 地 势 低 注 地 区 。 
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洁 。 按 照 业 内 人 十 建议 , 有 条 件 的 车 主 最 好 购置 一 人 台 车 用 
吸尘器 ,以 便 更 万 便 高 效 地 维护 车 内 环境 。 


目前 市 场 上 的 车 用 吸尘器 普遍 存在 
功率 太 小 的 问题 ,由 于 一 般 汽 车 吸尘器 都 
是 用 车 内 12V 电源 或 充电 电池 供电 , 功 
率 大 都 只 有 30W ,清洁 效果 相对 较 差 。 
建议 对 清洁 效果 有 一 定 要 求 的 消费 者 可 
选择 有 逆 变 电源 技术 的 吸尘器 , 它 可 以 将 
车 内 的 12V 直流 电源 转换 成 220V 交流 
电源 供给 汽车 吸尘器 使 用 ,功率 可 以 达到 
180W ,其 吸力 效果 可 达 普 通车 用 吸 竺 号 
吸力 的 8 至 10 倍 。 


> FADE : IRE 

在 彻底 清洁 车 内 各 部 分 后 ,还 需要 将 
胜利 的 果实 保留 得 更 久 。 最 简单 的 方 
法 就 是 在 车 内 放置 1~2 个 竹炭 包 , 便 能 起 
到 防潮 ,抗菌 和 祛除 异味 的 效果 , 保持 车 内 空气 的 清新 , 避 
免 潮湿 引起 的 细 范 滋生 。 


在 选 购 竹 疾 包 时 ,应 特别 注意 疾 包 外 
的 无 纺 布 有 否 破损 或 通气 布 上 有 无 竹炭 外 泄 , 避免 在 使 用 
过 程 中 大 量 竹 炭 溢 出 造成 污染 。 需 要 注意 的 是 ,虽然 竹炭 
具有 吸附 甲醛 及 湿 气 的 作用 ,但 长 期 使 用 也 会 因为 空气 中 的 
湿 气 太 多 ,将 吸附 进去 的 物质 释放 出 来 。 所 以 车 主 在 应 注意 
15 天 或 1 个 月 就 将 其 置 于 太阳 下 (避免 曝晒 ) 或 通风 处 阴 
干 ,如 此 可 持续 使 用 2~3 年 。 对 车 内 环境 有 更 高 要 求 的 车 
主 ,也 可 到 正规 的 汽车 用 品 店 购买 专业 的 车 载 空 气 净化 器 。 


> 车 内 防水 防 污 : 脚 执 + 折 蔷 水桶 

雨季 中 进入 车 内 ,鞋底 的 水 气 及 经 过 大 雨 洗礼 的 雨 
们 都 会 将 车 内 弄 得 湿 痕 处 处 。 但 如 果 车 内 和 钾 有 防水 脚 垫 及 
折 革 水 桶 ,那么 束 能 解决 将 雨伞 鞋子 和 雨伞 弄 湿 车 内 的 情 
况 。 其 中 , 折 甘 水桶 通 单 选用 高 强大 塑料 改 性 助 剂 混 炼 而 
成 ,结实 耐用 而 且 很 轻便 。 折 苹 式 结构 设计 ,不 使 用 时 折 苹 
简体 ,存放 空间 小 ,使 用 时 ,可 以 根据 实际 需要 的 容积 , 拉 起 
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米 决 赛 中 ,小 将 武大 靖 不 辱 使 命 ,为 中 国 队 再 次 收 
获 一 枚 奖牌 。 这 些 90 后 新 秀 所 展 出 来 的 ,不 仅仅 
是 超凡 的 实力 ,还 有 坚强 的 意志 和 果敢 的 自信 。 

在 A 级 车 市 场 ,2012 年 上 市 的 新 朗逸 , 带 着 
刚毅 不 屈 的 真 我 姿态 ,以 “ 心 强 自 锋芒 ”的 产品 
精神 为 导向 ,上 市 以 来 累计 销量 突破 40 万 辆 , 刷 
新 了 同 阵营 车 型 的 销售 纪录 ,在 创造 历史 的 同时 
继续 强势 领跑 细 分 市 场 ;而 明 行 、 明 境 等 车 型 的 
加 入 , 则 为 Lavida 品牌 注入 了 新 的 力量 ,助力 
Lavida 品牌 稳 居 细 分 市 场 领先 地 位 ,向 着 150 
万 辆 的 新 目标 进发 。 

奥运 健儿 们 努力 拼搏 ,全 力 投入 每 一 次 的 角 
逐 中 ,Lavida 品牌 及 旗下 各 车 型 也 在 不 断 超越 
昨天 , 朝 着 更 加 美好 的 生活 前 进 。 经 过 创新 和 积 
淀 之 后 ,全 力 投入 的 Lavida 家 族 已 准备 就 绪 , 期 
待 完成 下 一 次 超越 。 中 
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Lavida 品 牌 亦 是 在 不 断 地 完善 与 超越 中 逐 
步 成 熟 , 由 最 初 的 一 款 车 发 展 为 如 今 拥 有 6 款 车 
型 的 家 族 阵 容 。 它 将 人 级 车 的 消费 需求 , 从 关注 
实用 性 与 性 价 比 ,升级 到 驾驭 体验 、 和 舒适 享 受 等 
更 高 层面 。 其 中 越级 高 端 家 轿 新 朗逸 以 “超越 * 
之 势 成 就 细 分 市 场 王 者 地 位 ;越级 行 旅 车 朗 行 ， 
则 以 其 优雅 的 质感 与 丰富 的 空间 表现 ,给 消费 者 
带 来 卓越 的 驾 乘 体验 。 此 外 Lavida 品牌 旗下 各 
款 车 型 ,也 以 各 自 独 特 的 越级 品质 成 束 了 在 细 分 
市 场 上 的 领军 地 位 。 


青出于蓝 诠释 “ 心 强 BRT A 

豆 道 速 滑 男 子 1500 米 高 手 林 立 , 韩 天 字 作 
为 中 国 短 道 速 滑 队 最 年 轻 的 参赛 选手 ,为 中 国 代 
表 团 赢得 了 索 契 冬 奥 会 上 首 枚 奖牌 ;在 男子 500 





尽 显 实力 本 色 
Lavida KİR} FP El 4938 3 78 DÀ BLE 


国文 /时 7 


2 月 24 日 , 索 契 冬 奥 会 落下 帷幕 ,市 着 2 金 
3 银 1 铜 共 6 枚 奖牌 的 优异 成 绩 , 中 国 短 道 速 滑 
队 荣 灼 凯 旋 , 完 成 了 本 届 冬 奥 会 的 征程 。 易 力 文 
持 中 国 短 道 速 滑 队 的 Lavida 家 族 ,也 在 马 年 首 
月 取得 了 令 人 振奋 的 销量 成 绩 , 其 中 新 朗逸 以 
46447 辆 的 业绩 继续 领跑 细 分 市 场 , 明 行 取得 了 
10285 辆 的 佳绩 ,Lavida 品牌 完成 了 单 月 超 6 
万 辆 的 表现 ,新 年 首战 大 捷 。 


超越 自我 传递 不 止 于 胜 负 精髓 
比赛 不 止 于 胜 负 , 更 重要 的 是 传递 了 积极 回 
上 全力 以 赴 的 运动 精神 。 中 国 短 道 速 滑 队 在 比 
赛 中 表现 出 战胜 自我 .超越 自我 的 能 力 。 李 坚 柔 
用 坚持 与 拼搏 ,一 路 挺进 决赛 ,赢得 女子 500 米 
冠军 ;历经 4 年 磨 态 , 周 洋 成 功 卫 曲 , 获 得 女子 短 
道 速 滑 1500 米 冠军 , 赛 后 她 表示 ,每 一 个 超 赵 目 





在 互联 网 金融 产品 日 新 月 异 的 当下 ， 宝 宝 们 EREN 
泣 。 然 而 对 比 其 他 新 兴 金 融 产 品 ， 宝 宝 们 本 质 上 在 收益 和 风 


动 性 该 由 谁 来 保障 ? 一 旦 出 现 产 品 期 限 错 配 、 
引 友 流动 性 问题 ,又 由 谁 来 化 解 ? 

目前 ,几乎 所 有 的 "宝宝 类 ”产品 都 打出 T+ 
0 赎 回 的 标语 ,从 根本 上 来 说 是 考验 垫 资 能 
力 。 虽 然 一 般 可 能 出 现 的 大 规模 赎 回 ,大 都 是 
由 电 商 平台 促销 活动 带 来 的 ， 宝 宝 们 可 通过 
[5] I] . 卖 债 或 提前 支取 存款 等 方式 来 满足 赎 回 
要 求 。 然 而 ,不 可 否认 的 是 产品 期 限 错 配 依然 
能 引 友 流动 性 风险 。 

再 对 比 P2P 平 台 来 看 ,通常 其 产品 的 流动 
性 与 平台 所 赋予 的 增 信和 措施 密 不 可 分 。 有 些 平 
台 提 供 的 是 担保 、 转 让 、 风 险 准备 金 垫 付 等 (如 
陆 金 所 、 拍 拍 贷 、 人 人 贷 等 ) ;有些 则 通过 近 100 
种 风 控 模型 进行 校 验 ( 如 Lending Club); 还 有 
一 些 坚持 创新 驱动 提供 高 效 流动 性 ,包括 对 抵 
押 房 产 的 拍卖 接盘 或 其 他 二 级 市 场 新 功能 做 
进一步 创造 与 完善 等 (如 什 邦 资 都 )。 

“宝宝 们 SERE 

无 庸 置 疑 的 是 , “宝宝 们 ”的 出 现 无 疑 对 互 
联网 金融 上 友 展 起 到 了 催化 作用 。 但 在 对 比 现 有 
的 P2P 平台 等 其 他 新 兴 互 联网 金融 时 我 们 也 
看 到 ， 宝 宝 类 金融 产品 在 收益 率 、 流 动 性 这 两 
大 问题 上 还 有 待 完善 。 而 在 互联 网 金融 这 块 非 
常 敏感 的 领域 ,国家 监管 同样 也 将 非常 谨慎 ,这 
从 另 一 个 侧面 提醒 了 投资 者 的 介入 。 

总 之 作为 投资 者 ,在 选择 新 兴 的 互联 网 理 
财产 品 时 , 应 永远 在 认 清 产品 本 质 、 保 证 资金 
安全 的 前 提 下 进行 操作 。 从 更 长 远 的 角度 考 
虑 自己 的 资金 流向 ,这 样 才能 靠 谱 地 获取 稳 
XEM S LU] 


险 两 方面 都 还 有 所 从 缺 。 
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“E E 的 高 收益 从 何 而 来 


着 最 近 货 币 基金 收益 不 断 下 降 ， 宝 宝 们 的 收 
益 也 开始 受挫 了 。 

对 比 来 看 , 同 是 互联 网 金融 的 P2P 平 台 则 
因 其 业务 模式 真正 服务 于 实体 经 济 ,收益 上 更 
为 稳定 。 由 于 实现 了 投资 方 与 融资 方 的 直接 对 
接 , 服 务 于 那些 未 被 传统 金融 所 覆盖 的 融资 方 ， 
再 加 上 近 阶 段 行业 联盟 成 立 、 政 策 变化 预期 的 
影响 , P2P 平台 有 了 更 稳妥 的 前 景 。 同 时 ,以 
物 权 抵 押 为 基础 的 产品 收益 在 一 定 程度 上 还 要 
比 以 信用 担保 为 基础 的 产品 安全 性 更 高 ,收益 
更 稳定 。 在 物 权 抵 押 的 抗跌 方面 ,上 海 住 宅 
类 房产 抵押 比 车 子 更 甚 一 筹 。 


流动 性 谁 保障 

众所周知 ,传统 银行 其 自身 的 流动 性 有 同 
业 市 场 和 存款 准备 金 作为 保障 ,那么 对 于 宝宝 
类 金融 产品 的 另 一 大 疑问 就 是 ， 宝 宝 们 的 流 





B x / / 本 刊 记 者 REM 


如 今 ,互联 网 不 仅 无 处 不 在 地 吸食 了 我 们 
的 碎片 时 间 , 托 生 于 互联 网 的 宝宝 类 金融 产 
品 更 是 肆 无 尽 必 地 探 入 每 个 人 的 钱 人 家。 起 始 金 
额 从 1000 元 、100 元 到 10 元 、 1 元, 最终 连 1 
分 钱 也 不 放 过 了 。 宝宝 类 "金融 产品 的 野蛮 生 
长 ,促使 各 大 银行 开始 绝地 反击 , 甚至 关于 xx 
宝 是 金融 寄生 虫 的 鳞 论 也 悄然 升 起 。 

虽然 无 论 是 互联 网 金融 间 的 竞争 还 是 互联 
网 金融 与 银行 的 竞争 ,老百姓 都 能 从 中 得 到 实 
惠 ,因而 乐 见 其 争 ,但 这 样 的 资本 盛宴 能 持续 
ZA 宝宝 们 高 收益 表象 的 背后 又 有 哪些 真 
相 呢 ? 


高 收益 能 否 长 久 

在 “宝宝 类 "金融 产品 的 质疑 声 当中 ,最 关 
键 的 一 个 莫 过 于 其 以 这 种 完全 脱离 实体 运行 、 
仅 通 过 资金 空转 博取 高 收益 的 做 法 , 究竟 能 维 
FSA? 

事实 上 ,作为 第 三 方 支付 平台 的 “宝宝 们 ”， 
不 过 是 通过 高 收益 的 吸引 将 储户 在 银行 的 钱 搬 
过 来 ,再 通过 货币 基金 渠道 还 给 银行 的 协议 存 
MIKA. WAT, “宝宝 们 ”不 过 就 是 架 在 储户 
与 银行 之 间 的 中 介 , 只 是 对 储蓄 做 了 简单 的 物 
理 搬 家 而 已 。 而 协议 存款 , 是 针对 起 存 金额 较 
大 的 资金 ,利率 ,期限 , 结 息 付 息 方 式 ,违约 处 昼 
标准 等 由 双方 商定 的 人 民 币 存 款 。 

“宝宝 们 ”将 众多 散户 的 资金 归 集 在 一 起 ， 
通过 聚集 起 大 量 资金 而 获得 极 大 的 议价 能 
因而 可 以 和 银行 商定 存款 利率 。 可 以 说 , “宝宝 
们 ”所 实现 的 6% 以 上 的 高 收益 正 基 于 此 。 然 
而 ,这 样 的 高 收益 全 由 银行 是 否 ` 差 钱 “而 定 , BÊ 
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两 位 大 鳄 出 于 为 何 ۱38381 


“不 得 零售 "是 致命 打击 

FL, DEZMA AAIR”, A 
TRAE, 5ل 22 2417 28 قلا‎ 
市 政府 鉴于 商业 地 产 切割 零售 容易 形成 
纠纷 、 管 理 不 易 , 及 引进 企业 档次 考虑 ， 
不 允许 其 切割 零售 散 卖 ,这 才 对 SOHO 
中 国 带 来 致命 性 打击 ,除了 脱手 套现 ,小 
潘 其 实 已 无 退路 。 

与 之 相反 的 , 则 是 王 健 林 本 就 以 经 
营 见长 ,并 已 形成 专业 与 集群 效应 ,两 者 
之 间 的 差距 , 直 不 可 以 道里 计 。 

当前 商业 地 产 的 超常 规 发 展 、 整 体 
数量 明显 过 剩 , 仅 “购物 中 心 ” 一 项 ， 
2001 ~2015 年 的 15 年 间 , 全 国 购 物 中 
心 增长 率 预 计 达 到 893% ,预计 从 
2012 ~ 2015 的 4 年 间 , 全 国 新 增 购物 中 
心 将 超过 130 家 ,到 2015 年 底 将 达 3885 
家 ,如 何 有 效 促进 销售 与 运营 ? 注定 
“不 可 思议 ”。 

小 潘 黯 然 退 场 

尤其 令 业 内 人 士 感到 恶 惧 与 不 安 
的 ,是 加 之 市 场 环 境 与 生态 晓 变 ,使 “ 野 
变 生 长 ”的 商业 地 产 除 了 严重 供 大 于 求 
外 ,更 面临 "七 上 和 八 下 ”之 困境 。 

七 上 :土地 价格 ,人事 费用 、 招 商 难 度 、 
同 质 化 、 电 商 冲 击 、 竞 争 同行 ,空置 率 = 成 本 
BUS UBER A. 

八 下 :人 才 数 量 、 进 出 客流 、 有 效 商 
流 ( 提 袋 率 )、 品 牌 入 驻 ( 稀 释 )、 商 家 管 
理 \ 服 务 意识 特色 创新 \ 营 销 水 平 = 生 死 
考验 阵亡 几率 高 。 

十 语 有 云 :一 将 功 成 万 骨 枯 ,这 一 
“将 " 指 的 是 不 是 万 达 我 不 知道 ， 万 骨 
枯 " 却 真 像 许多 商用 地 产 即 将 发 生 的 悲 
惨 写 照 。 如 此 说 来 ,一 向 精明 的 小 潘 选 
择 此 时 和 急流 勇 退 , 便 在 情理 之 中 ! 四 
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资 400 亿 元 的 无 锡 万 达 城 是 万 达 文化 集 
团 的 “2 号 项 目 ”, 建 成 后 将 影响 全 世界 | 
“一 号 项 目 ” 则 是 投资 500 亿 元 的 青岛 东 
方 影 城 。 

E] 3 18 عر راط علد‎ X 82,5565 X4 
林 一 张一弛 , 完 竟 有 何 玄机 ? 


E WDE- RAB” 

在 我 看 来 ,这 两 个 人 根本 不 是 一 条 
道上 的 兄弟 。 小 潘 的 商业 地 产 经 营 主要 
是 针对 办 公 楼 产品 ,习惯 在 顺境 中 操作 ， 
善于 低 价 整 买 后 ,切割 高 价 零售 ,在 过 程 
中 赚 取 价差 ,从 不 涉及 经 营 。 

这 其 实 是 相当 聪明 的 做 法 ,因为 谁 
都 知道 在 通常 情况 下 ,商业 地 产 价 位 之 
所 以 低 于 同 地 段 的 住宅 地 产 , 不 仅仅 是 
因为 其 持 有 与 交易 税 费 偏 高 (一 旦 出 售 ， 
过 半 利 润 会 落 和 政府" 腰包”) , 另 一 个 重 
要 原因 是 “经 营 难度 高 ”! 

因此 ,潘石屹 在 动 辑 以 数 十 亿 元 计 
的 高 门槛 , 低 价 ( 指 的 是 平均 单价 远 低 于 
周边 行情 ) 取 得 商业 用 地 方面 , 堪 称 “ 呼 
风 唤 雨 " 之 大 鲍 , 一 般 房 企 难 望 其 项 背 ， 
可 谓 是 商 地 食物 链 的 上 端 。 但 一 旦 介入 
对 SOHO 中 国 来 说 ,极其 陌生 复杂 多 变 
的 经 营 管理 ,就 瞬间 成 了 随时 可 能 面 对 
被 吞噬 焉 运 的 小 虾米 ,处 境 只 比 浮 游 生 
物 好 一 些 。 这 正 是 小 潘 虽 然 于 前 年 8 月 
宣布 转型 ,将 “放弃 散 售 模式 BORA 
经 营 ”, 却 始终 不 见 具 体 行 动 , 甚 至 被 迫 
“ 低 价 ”出 信 手 中 在 建 商用 物业 的 本 质 原 
因 一 一 该 两 幅 地 块 于 2011 年 4 月 1 日 及 
13 日 ,SOHO 中 国 分 别 斥 资 16.34 亿 、24.7 
亿 元 收购 ,看 似 中 间 仍 有 11.26 亿 元 的 价 
Žž ,但 扣除 持 有 成 本 、 税 收 负担 \ 灰色 支 
出 等 ,其 实 获 利 相当 有 限 。 








NK 
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同 为 商业 地 产 大 鳄 , 潘 石 
屹 与 王 健 林 的 投资 策略 却 " Bg 
im UB ,75 55 T AIV? 


王 健 林 欲 PK 迪斯尼 

几乎 就 在 同一 天 ,潘石屹 以 “由 于 策 
略 转 变 ,造成 手 上 现金 减少 "的 原因 , 连 
( 廉 ) 售 上 海 两 栋 商业 大 楼 。 王 健 林 则 高 
调 接受 媒体 采访 ,宣称 将 倾 力 打造 无 锡 
万 达 城 ,并 “斗志 昂扬 ”地 表示 “要 和 上 海 
迪斯尼 PK 一 下 ”。 商 业 地 产 前 最 究竟 如 
何 ? 这 两 位 “商业 地 产 达 人 ”的 投资 策略 
SUA p Ano" d ER JURO? 颇 值 得 探究 。 

小 潘 2 月 28 日 宣布 将 上 海 的 SOHO 
海伦 广场 及 SOHO 静安 广场 , 售 予 金融 
街 控股 集团 ,总 销 金 额 为 人 民 币 52.340 
元 ,与 之 前 对 外 号 称 的 120 亿 元 之 预期 收 
益 相 差 其 远 , 打 折 幅 度 已 逾 “ 腰 斩 ” 
(56.4296) ,说 明 潘石屹 “来 去 "心情 之 急 
切 。 而 另 一 方面 ,有 “商业 地 产 教父 ”之 
称 的 万 达 集团 董事 长 王 健 林 2 月 28 日 参 
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她 时 代 四 类 女性 购房 宝典 


国文 / 本 刊 记者 SUE 


购房 鞋 业已 经 不 再 是 男性 的 事 , 女 性 参与 购房 的 程度 越 来 越 深 ,有 
些 甚 至 是 自己 做 主 ,购房 明显 进入 她 时 代 。 对 于 女性 购房 者 而 言 ,如 何 
结合 目 身 的 特点 和 实际 需求 选 购 到 合适 的 住房 ,这 需要 认真 分 析 对 竺 。 


添丁 以 及 安 度 晚年 等 4 种 形式 ,虽然 投资 需求 也 真实 存在 ， 
但 已 非 市 场 主流 ,在 此 不 作 讨论 。 


> 单身 女性 ;安全 排 第 一 

章 小 姐 大 学 毕业 之 后 来 上 海 友 展 , 在 父母 
的 资助 下 , 买 了 一 套 小 房 。 章 小 姐 在 选 购 住房 的 时 候 , 把 安 
全 放 在 了 第 一 位 ,对 于 一 些 处 于 偏僻 地 段 的 房子 ,即使 价格 
再 实惠 ,她 也 没 考虑 。 


都 市 单身 女性 大 都 是 “上 班 族 ”, 属于 高 级 
白领 。 由 于 还 贷 压 力 大 的 原因 ,这 类 购房 者 一 般 选 购买 小 
户型 ,以 一 居室 为 主 。 建 议 在 选择 房子 户型 .朝向 的 时 候 ， 
应 该 更 加 关心 是 否 有 朝阳 的 大 窗户 ,室内 是 否 有 足够 的 阳 
光 洒 进 , 有 些 追求 小 资 生 活 情调 的 购房 者 则 更 应 关注 是 否 
有 阳台 供 自 己 养 花 品 茶 用 。 

“上 班 族 ” 都 比较 忙碌 , 加班 的 情形 时 常 出 现 ,所 以 建 
议 这 类 女性 不 要 只 选择 在 白天 看 房 ,尽量 抽空 晚上 再 去 考 
察 一 下 ,了 解 房子 周边 的 治安 状况 如 何 , 是 否 安全 , 是否 配 
备 有 24 小 时 保卫 等 等 。 当 然 ,白天 看 房 应 该 多 注意 下 周 
边 设施 建设 情况 ,比如 是 否 有 菜市 场 . 饭店、 超市 ,以 及 是 
否 有 健身 中 心 等 等 一 些 生活 基本 活动 场馆 。 另 外 ,单身 女 
性 购房 的 过 渡 性 质 相当 明显 ,所 以 还 需要 考虑 到 房屋 的 保 
值 . 增值 功能 ,最 好 是 选择 性 价 比较 高 的 物业 , 以 做 到 投 
资 、 自 用 两 便 。 


D 


六 丁克 一 族 :首选 舒适 性 

吴 小 姐 结婚 前 就 跟 男友 商定 , 先 过 “二 人 
世界 ”生活 ,至 于 以 后 是 否 要 小 孩 , 视 具 体 情况 而 定 。 因 此 
她 在 买房 的 时 候 , 更 多 的 是 考虑 如 何 满足 生活 的 舒适 性 , 以 
及 住宅 本 身 的 私密 性 。 


购房 进入 她 时 代 

新 上 海 人 肖 琳 在 买房 的 时 候 是 自己 说 了 算 。 

来 上 海 之 前 ,小 肖 束 用 自己 的 积蓄 买 了 一 套 小 房 ,5 年 
前 结婚 夫 家 在 当地 又 购置 了 一 套 婚 房 。 目 前 事业 正 处 于 上 
升 空间 的 小 肖 ,打算 在 上 海 长 期 友 展 下 去 ,于 是 买房 成 了 夫 
妻 二 人 前 期 重点 讨论 的 话题 。 老 公 的 态度 不 是 很 明确 , 认 
为 租房 并 无 不 受 。 但 肖 琳 考虑 到 租房 的 不 稳定 性 , 以 及 日 
后 小 孩 融 读 等 多 方面 因素 ,毅然 决定 买房 。 

肖 琳 用 目 己 的 实际 行动 说 明 , 买房 已 经 不 再 是 男性 的 
专利 ,女性 自己 也 拥有 相当 高 的 决定 权 。 有 市 场 机 构 的 
跟踪 调查 结果 显示 ,买房 过 程 中 ,女性 参与 程度 已 经 大 大 提 
高 。 我 爱 我 家 权证 中 心 负责 人 俞 裔 表示 ,女性 在 整个 购房 
过 程 中 扮演 着 很 重要 的 角色 ,无论 是 个 人 买房 ,还 是 夫妻 买 
房 , 还 是 家 庭 买房 ,女性 起 到 的 是 决策 性 的 作用 , 并 逐渐 占 
据 主导 地 位 。 我 爱 我 家 对 上 海 市 场 购房 情况 也 曾 做 过 跟 
路 调查 ,结果 显示 :上 海 家 庭 买 房 决策 ,男性 单一 决策 占 
14% ,女性 单一 决策 占 10% ,夫妻 共同 决策 76% ,夫妻 共同 
وو‎ E SH 5096 , 这 表明 购房 已 经 进入 她 时 代 ٠ 

相对 男性 来 说 ,女性 购房 除了 实现 居住 这 个 单一 功能 
之 外 ,同时 还 对 购房 赋予 了 其 他 的 合 义 。 通 过 长 期 观察 , 便 
静 发 现 ,女性 对 购房 不 仅仅 只 是 实现 有 家 的 目的 ,同时 还 
包含 一 种 对 生活 的 追求 ,对 爱 和 情感 的 诠释 , 因此 她 们 在 选 
房 、 细 节 的 把 握 以 及 对 住宅 的 内 洱 的 追求 ,都 有 着 明显 的 女 
性 特征 。 


需求 不 同 选择 各 异 

正如 和 人 生 不 同 阶段 ,住房 消费 需求 不 同一 样 ,处 于 各 个 
阶段 的 女性 ,她 们 对 住房 的 需求 点 也 会 有 着 巨大 的 差异 
性 。 在 这 里 ,我 们 将 结合 不 同 阶段 的 实际 情况 ,为 女性 购房 
者 提供 一 些 建 议和 意见 。 

据 了 解 ,目前 女性 购房 者 主要 集中 在 单身 、J 克 、 家 中 
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建议 这 类 购房 者 在 看 房 时 应 更 加 关注 房屋 与 房屋 之 间 
的 私密 性 ,卧室 与 客厅 之 间 的 比例 ,如 果 希 望 可 以 享受 家 庭 
影院 的 女性 朋友 应 该 注意 客厅 是 人 否 有 一 面 足够 大 而 且 能 起 
承重 作用 的 展示 墙 。 当 然 , 出 于 为 生活 便利 着 想 ,还 需 更 多 
了 解 下 房屋 周边 的 生活 配套 设施 。 


卢 妈 咪 宝 贝 : 教 育 最 重要 

女儿 已 经 3 岁 的 王女 士 已 经 开始 小 孩 的 
教育 问题 了 。 目 前 她 住 的 地 方 只 有 一 所 普通 小 学 ,而 这 
恰好 是 她 所 不 能 接受 的 , 因此 买房 已 经 成 为 目前 当 务 之 
急 。 除 了 教育 资源 之 外 ,她 还 关心 未 来 的 居住 地 出 现 是 
否 方便 。 


这 类 购房 者 大 多 选择 购买 三 居室 ,应 关注 
主 卧 与 次 卧 的 设计 比较 关心 ,以 方便 自己 照顾 宝宝 ,因此 拥 
有 阳台 的 户型 应 该 成 为 她 们 的 首选 。 当 然 ,房屋 的 隔音 交 
果 对 于 妈妈 们 的 邻居 来 说 很 重要 。 房 屋 周边 教育 环境 也 是 
妈妈 们 关注 的 重点 ,周边 是 否 具有 优质 的 幼儿 园 、 小 学 、 中 
学 都 是 至 关 重 要 的 。 

还 有 一 个 不 可 忽视 的 因素 就 是 ,这 类 购房 者 应 该 关注 
健康 因素 ,比如 装修 材料 、 房 屋 本 身 是 否 通 透 等 ,以 及 采光 
是 否 充分 等 ,都 应 该 一 一 仔细 考察 , 毕竟 这 关系 到 小 孩 日 后 
的 健康 成 长 。 


> 养老 女性 .便捷 度 要 高 

已 经 退休 在 家 的 诸 阿 姨 准 备 换 一 套 住 
房 。 诸 阿姨 一 直 住 在 浦东 , 但 儿子 成 家 之 后 便 搬 到 了 闵行 
区 的 古 美 社区 ,两 家 相距 甚 远 。 为 方便 帮 儿 子 带 看 小 孩 ， 
也 方便 以 后 相互 之 间 有 个 照应 , 诸 阿姨 决定 搬 到 儿子 附近 
居住 。 


不 管 是 换个 居住 环境 , 还 是 便于 与 子女 联 
系 ,为 安 度 晚年 而 置业 的 购房 者 , 首要 考虑 的 因素 就 是 居住 
TEE, 因此 建议 这 类 购房 者 应 该 购买 楼 层 低 的 房屋 ,房屋 
周边 交通 便利 、 医 疗 机 构 是 晚年 房 必 备 的 条 件 。 

出 于 亲情 因素 的 考虑 ,建议 多 考虑 离子 女 较 近 的 房屋 ， 
这 样 方便 自己 和 子女 们 之 间 的 联系 。 子 女 成 家 之 后 大 都 搬 
出 去 居住 ,这 样 的 选择 有 其 有 利 的 一 面 ,比如 降低 家 庭 矛盾 
发 生 的 概率 。 但 也 有 不 利 的 一 面 , 如 果 离 得 太 远 , 不 方便 昭 
顾 。 所 以 在 子女 附近 居住 ,成 为 一 种 可 行 的 方案 。 另 外 出 
于 自己 社交 的 需要 ,房屋 所 在 区 域 最 好 老年 人 居多 ,方便 平 
日 里 的 交流 ,有 老年 人 活动 中 心 和 基础 健身 器 材 的 社区 为 


ناه تا Bx‏ 
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调查 显示 ,购房 已 悄然 进入 “她 时 代 ” ”图 /microfotos 


这 类 女性 购房 者 大 多 会 选择 购买 中 小 户 
型 ,以 二 居室 为 多 。 她 们 在 追求 二 人 世界 的 同时 更 多 地 淘 
望 的 是 私密 性 ,她 们 更 喜欢 尸 型 设计 精致 的 房屋 , PRAE ل‎ 
厅 、 精 小 卧室 和 大 大 的 天 窗 , 她们 会 要 求 房间 具有 了 明显 的 功 
能 性 ,对 户型 的 格局 上 的 要 求 会 比较 严格 ,比如 主 卧 一 定 要 
和 客厅 有 一 定 的 距离 ,最 好 是 能 够 隔离 开 来 ;浴室 一 定 要 
大 ,最 好 有 合适 大 的 浴缸 等 等 。 





学 区 房 是 妈妈 们 天 
注 的 重点 ,周边 是 否 具 
有 优质 的 幼儿 园 、 小 学 、 
中 学 都 是 至 天 重要 的 。 








房东 该 为 租 客 哪些 事 负责 


mM xX / 本 刊 记 者 REM 


对 于 房东 与 房客 双 万 在 许多 日 党 问题 \ 易 纠纷 问题 上 究竟 有 哪些 责 
任 和 义务 ,互相 之 间 该 如 何 有 效 沟通 与 调节 ,许多 人 并 不 十 分 清楚 。 






在 红 红 火 火 的 房屋 租赁 市 场 上 ,相信 不 少 人 都 正在 扮 
演 着 房客 或 是 房东 的 角色 。 然 而 ,对 于 房东 与 房客 双方 在 
许多 日 常 问题 \ 易 纠纷 问题 上 究竟 有 哪些 责任 和 义务 ,互相 
之 间 该 如 何 有 效 沟 通 与 调节 ,许多 人 却 并 不 十 分 清楚 。 


日 剃 维修 谁 负责 
出 租房 维修 责任 是 最 为 常见 的 一 个 问题 ,也 是 《租赁 合 
同 ) 中 最 常见 的 条 款 。 根 据 我 国有 关 
法 律 法 规 的 规定 , 对 于 
出 租房 屋 的 维修 ,如 果 租 
赁 双方 当事人 有 约定 的 ， 
| 按照 约定 办 理 ; 但 如 果 出 
租房 屋 的 租赁 合同 中 对 房 
I ANE AN | 屋 的 维修 问题 没有 做 出 约 
E AES hs L 定 的 ,一 般 就 是 由 房东 承担 
— 维修 责任 ,因此 产生 的 费用 也 
应 该 由 房东 承担 。 
此 外 应 注意 的 是 ,如 果 房 
东 没 有 按 合同 的 约定 或 法 律 
的 规定 及 时 对 出 租房 屋 进行 修 
缮 ,或 者 拒绝 维修 ,致使 房屋 发 
生 破坏 性 事故 ,造成 房客 财产 损 
失 、 人 身 伤害 的 ,房东 还 要 承担 
赔偿 责任 。 
不 过 ,现实 中 往往 不 是 
简单 的 适用 该 条 规定 就 能 
解决 维修 争议 的 ,因为 
维修 责任 容易 隐藏 在 
其 他 事项 中 ,造成 责 
任 划 分 不 清晰 问题 











图 /microfotos 
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首先 ,房东 在 将 房屋 出 租 时 应 注意 合 规 守 法 ,不 要 将 房 
屋 出 租 给 来 历 不 明 甚 至 明知 有 问题 的 房客 。 根 据 公 安 部 
在 《租赁 房屋 治安 管理 规定 /中 要 求 ,房东 不 准将 房屋 出 租 
给 无 合法 有 效 证 件 的 承租 人 ; 友 现 承租 人 有 违法 犯罪 活动 
或 者 有 违法 犯罪 嫌疑 的 ,应当 及 时 报告 公安 机 天 ;对 于 房屋 
出 租 人 将 房屋 出 租 给 无 身份 证 件 的 人 居住 的 ,或 者 不 按 规 
定 登 记 承 租 人 姓名 、 喘 份 证 件 种 类 和 号 码 的 ,以 及 明知 承租 
人 利用 出 租房 屋 进行 犯罪 活动 的 ,《 治 安 管理 处 罚 法 ) 均 规 
ZE J TIA SIE FETIH Do 

其 次 ,房东 对 于 房屋 可 能 存在 的 安全 隐患 也 要 特别 
当心 。 相 天 案例 均 表 明 , 房东 将 房子 出 租 后 , 切 不 可 万 
事 不 理 。 可 房子 既然 已 经 租 给 了 他 人 ,如何 管 理 ? 管理 
到 什么 程度 ? 这 还 真是 一 件 难事 。 业 内 律师 分 析 说 ,从 
适用 、 适 住 角度 来 讲 的 ,房东 出 租房 屋 时 要 保证 房屋 符 
合 安全 居住 标准 ,不 能 存在 安全 隐患 。 比 如 ,安装 的 燃 
气 热水器 是 否 符 合 规范 、 电 线 线路 是 否 存 在 短路 等 等 。 
房东 对 房屋 设施 负 有 维修 的 责任 ,应 保证 房屋 设施 正 
常 、 安 全 地 使 用 ,如 果 因 为 租赁 物 的 安全 隐患 导致 租 客 
的 人 身 、 财 产 损 失 , 房 东 将 承担 赔偿 责任 ;严重 的 也 有 可 
能 承担 刑事 责任 。 


房客 身份 看 看 清 

通常 情况 下 ,一 旦 房子 租 出 去 了 ,房东 很 难 随时 随地 监 
督 房 客 的 行为 ,这 样 不 仅 给 房东 和 房客 的 生活 市 来 不 便 , 一 
定 程度 上 也 侵犯 了 房客 的 隐私 。 这 种 情况 下 , 房东 的 HI 
梢 要 做 到 什么 程度 才 算 尽 到 义务 ? 

通常 来 说 ,房东 在 出 租房 屋 前 要 进行 一 定 程 度 的 形式 
审查 。 首 先 备份 租 客 的 身份 证 复印 件 是 必须 的 ,此 外 ,还 要 
对 租 客 租房 的 目的 进行 询问 。 如 果 租 客 租 房 是 用 于 经 营 ， 
房东 还 要 了 解 自 己 的 房屋 是 人 否 能 做 经 营 用 途 ,并 查看 租房 
者 的 营业 执照 和 人 员 人 资质 等 等 。 出 租 过 程 中 ,一 旦 发现 异 
常 可 立即 向 有 天 部 门 有 反映 。 

有 些 房 和 东 为 了 规避 责任 ,在 签订 租房 合同 时 增加 了 许 
多 免责 声明 。 但 业内 人 士 表示 ,这 些 免责 声明 是 否 能 规避 
法 律 责任 ,还 得 看 房东 是 否 在 发 现房 客 从 事 违法 活动 后 ， 
有 没有 立即 举报 或 解除 合同 。 据 了 解 , 我 国 哩 有 房屋 租 贷 
备案 的 规定 ,但 实际 生活 中 很 少 有 房东 会 主动 去 登记 备 
。 其 实 , 房 乐 只 有 按照 规定 来 出 租房 屋 , 各 类 风险 才 会 
降 到 最 低 。 

另外 , 随 着 租赁 相关 法 规 的 进一步 完善 , 对 于 群 租房 、 
二 房东 等 相关 顽疾 的 打击 也 在 进一步 深入 。 房 乐 干 万 不 能 
HRN 、 贪 便宜 而 对 这 类 问题 睁 一 只 眼 闭 一 只 眼 , 考察 
清楚 房客 的 真实 情况 才 是 稳定 出 租 的 最 好 办 法 .四 
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其 实 维修 包含 在 房屋 正常 修缮 ,装修 后 返修 及 恶意 添 附 的 
补偿 责任 等 多 项 内 容 之 中 ,因此 租赁 合同 双方 在 约定 维修 
责任 时 , 应 全 盘 考 虑 ,具体 分 析 。 

比如 按照 规定 , 若 因 房客 过 错 造 成 房屋 损坏 的 , 则 由 
房客 负责 修复 或 者 赔偿 。 因 此 具体 操作 时 ,我 们 应 该 尽 
量 将 承租 人 过 错 这 一 项 进行 列举 , 明确 在 租赁 双方 签 
订 的 租赁 合同 中 房屋 修缮 责任 条 款 中 , 以 减少 不 必要 的 
PiN 

又 比如 《合同 法 》 规 定 , 房 客 经 房东 同意 可 以 对 租赁 物 
进行 改善 或 者 增设 他 物 。 房 客 未 经 房 乐 同意 , 对 租赁 物 进 
行 改善 或 者 增设 他 物 的 ,房东 则 可 以 要 求 房 客 恢复 原状 或 
者 赔偿 损失 。 现 实 中 房东 同意 房客 对 租赁 房屋 改变 构造 
(当然 不 涉及 主体 结构 安全 ) 比 较 少见 ,因为 使 用 中 产生 的 
返修 责任 会 争议 较 多 ,也 需要 有 所 注意 。 


房屋 被 人 瓷 需 证 明 

出 租房 内 友 生 盗窃 事件 也 是 让 不 少 租 客 头疼 的 问题 ， 
往往 这 时 候 房 客 融会 想 , 房 乐 是 不 是 应 该 承担 一 部 分 责任 
VE? 记者 从 律师 处 咨询 了 解 到 ,由 于 租 客 和 房东 是 租赁 天 
系 , 法 律 上 一 般 很 难 将 责任 归结 到 房东 身上 , 房客 要 求 房东 
赔偿 损失 , 在 法 律 上 难以 找到 依据 。 但 是 , 租 客 各 是 能 有 证 
据 证 明 被 盗 案 与 房东 提供 的 设施 等 本 身 存 在 安全 隐患 (如 
窗户 可 以 进 人 、 门 锁 损 坏 或 可 以 用 其 他 钥匙 打开 等 ), 有 或 
者 房东 在 安全 方面 有 过 错 ( 如 锁 坏 了 不 同意 更 换 、 明 知 治安 
差 不 加 装 防 盗 门 等 ) 而 使 小 偷 轻易 进入 , 则 房东 需要 承担 连 
市 责任 ,否则 房东 不 对 租 客 的 物品 丢失 负责 。 此 外 ,如 因 房 
客 保管 不 善 ,导致 房东 物品 丢失 ,前 者 还 得 承担 对 房东 的 赔 
偿 责 任 。 

对 此 律师 提醒 说 ,如 果 在 承租 房屋 前 发 现 出 租房 存在 
安全 隐患 ,可 以 向 房 乐 提出 安装 防盗 窄 等 要 求 , 租 赁 合同 中 
对 此 也 可 进行 约定 。 由 于 之 前 提 到 的 房东 应 当 履 行 租赁 房 
屋 的 维修 义务 ,保证 出 租房 的 门窗 等 正常 使 用 , 另 有 约定 
的 除外 。 因 此 ,屋内 财物 损失 由 房客 承担 ,房屋 损失 由 房东 
承担 , 租 客 让 房东 重新 换 锁 也 是 可 以 的 。 


意外 事故 要 当心 

近 几 年 我 们 还 看 到 ,房东 在 出 租房 屋 时 对 意外 事故 需 
要 承担 的 责任 和 义务 越 来 越 多 。 一 些 房 东 因 为 将 具有 安全 
隐患 的 房屋 出 租 , 造成 房客 煤气 中 毒 、 触 电 等 人 身 伤害 事 
故 , 被 判 承担 赔偿 责任 ,严重 的 甚至 受到 处 神 或 刑罚 。 一些 
房东 因为 租 客 在 出 租房 内 卖淫 或 从 事 违 法 犯罪 行为 ,也 受 
到 了 行政 处 罚 , 甚至 承担 了 刑事 责任 。 对 此 类 可 能 出 现 的 
意外 事故 ,房东 们 也 要 留 个 心眼 。 
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张大 于 《水 殿 风 来 》 
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解放 后 公文 革 前 , 陆 仇 少 与 吴 湖 帆 保 持 着 极为 密切 的 关 
系 ,《 杜 甫 诗意 百 开 册页 》 的 完成 离 不 开 吴 湖 帆 的 建议 与 鼓 
励 。 吴 湖 帆 既是 泰山 北斗 级 的 画家 , 同时 又 是 首屈一指 的 大 
收藏 家 。 在 吴 湖 帆 的 众多 藏品 中 , 有 一 卷 自 誉 为 无 上 精品 
的 仇 英 白 摘 人 物 卷 。 该 卷 共 绘 人 物 五 种 ,此 二 幅 在 摘 慕 该 卷 
前 两 段 的 基础 上 ,加 以 设 色 , 更 加 突出 了 人 物 的 精神 面 够 。 


名 人 上 款 故 事 多 多 

在 近年 来 的 提 卖 市 场 上 ,来 自 于 名 家 旧 藏 无 疑 成 为 了 市 
场 关 注 的 焦点 ,而 在 3 月 举行 的 拍卖 会 上 ,有 关 的 作品 也 是 
值得 广大 藏 家 的 关注 。 提 起 杜 月 等, 人们 首先 想到 的 就 是 其 
在 十 里 洋 场 上 的 叱 喀 风 云 。 但 事实 上 ,这 位 上 海滩 的 "教父 ” 











Collections 


春 拍 书画 主打 名 人 有 牌 


国文 / 艾 祥 


马 年 的 艺术 品 春 担 拉 开 了 帷 枯 。 从 目前 各 大 艺术 品 扣 卖 行 
推出 的 精品 来 看 , 主打 名 人 牌 已 经 成 为 了 趋势 ,不仅 是 画家 本 身 
是 名 人 ,而且 藏 家 也 是 众多 名 人 , 这 无 疑 显示 出 人 奶 捧 名 人 效应 ， 
仍 求 特色 拍品 已 成 为 市 场 的 最 大 特点 。 


名 家 力作 夺 人 眼球 

近期 ,香港 苏 富 比 拍卖 行 在 上 海 的 预展 ,引起 了 众多 藏 
家 的 关注 。 在 今年 的 春 拍 中 , 苏 富 比 拍卖 行 中 国 书画 部 将 
呈献 近 400 幅 近 现代 名 家 作品 ,包括 来 自 欧 美 收 藏 之 张大 
干 .吴昌硕 、 齐 白石 、 傅 抱石 .徐悲鸿 . 谢 
稚 柳 等 的 书画 ,不 少 更 是 首次 在 市 场 推 
出 ,风格 多 样 ,精彩 纷呈 。 其 中 齐白石 
的 《果品 四 屏 》 估 价 待 询 ,显示 出 其 独特 
的 市 场地 位 。 

白石 四 屏 多 写 于 上 世纪 20~30 年 
代 , 从 画 风 、 书 体 分 析 ,《 佳 果 四 屏 》 当 为 
30 年 代 示 ,40 年 代 初 之 作 。 而 年 代 相 
仿 者 有 中 央 美 术 学 院 附中 藏 《水 果 鱼 
E), 尺寸 相 若 ,可 互 为 参考 。 再 晚 者 如 
1951 年 为 梁 劲 予 写 ( 是 蟹 蛙 鸡 了》 四 屏 、 
1953 年 写 ( 没 骨 有 余 ) 四 屏 , 画 幅 均 不 
足 二 尺 ,都 以 老 辣 之 笔 写 出 ,丝毫 不 逊 
于 早期 巨制 。 

在 这 四 屏 中 ,各 绘 荔枝 和 葡萄、 樱桃 
与 枇杷 一 种 ,每 幅 构图 平实 , 皆 以 一 篮 
鲜果 或 上 或 下 置 于 画面 中 央 , 各 添 级 折 
枝 果 叶 ,无 一 雷同 ,打破 单调 , 互 为 呼 
应 , 细 审 之 下 , 实 见 匠心 。 画 家 注重 色 
彩 搭配 , 2 tse ERE LUTEA ERE 
红 , 间 以 枇杷 的 灿烂 金黄 ,和 葡萄 的 紫 润 
嫩 翠 , 众 色相 衬 下 见 鲜 活 清新 , 似 闻 果 
BR ان‎ 





齐白石 的 4 果品 四 屏 》 


在 3 月 ,对 于 申 城 艺术 界 来 说 , 非 
常 重要 的 一 件 大 事 就 是 龙 美术 馆 在 28 日 开幕 ,特别 是 《 功 
南 帖 ) 与 广大 藏 家 见面 更 是 令 人 期 待 。 就 在 开幕 前 一 天 ,上 
海道 明 拍卖 行将 举行 春季 艺术 品 担 卖 会 。 在 书画 拍品 中 ， 
陆 全 少 4 拟 十 人物》 是 其 非常 罕见 的 精品 力作 。 这 两 幅 作品 
应 该 是 陆 例 少 在 1961 年末 或 1962 年 初 所 作 , E ESSA 
收藏 。 
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单 往 弘 一 法 师 处 请 教 、 交 流 佛法 。 而 弘一 
法 师 更 曾 为 顾 一 侍 的 诗集 题写 了 《 饮 翠 庐 题 记 》。 时 在 闽南 集 
美 中 学 教书 的 钱 念 文 先生 曾 在 《回忆 弘一 法 师 ) 一 文中 讲述 到 
一 一 1942 年 初 的 寒假 , 在 一 个 阴沉 天 气 的 午后 ,有 机 会 在 福 


建 录 州 开 元 寺 拜 访 了 一 代 高 僧 弘 一 。 
这 事 是 由 学 校 里 的 同事 、 弘 一 的 崇 奉 者 
顾 一 侍 先生 作 了 安排 。 可 见 一 直到 弘 
一 法 师 的 最 后 一 年 里 , 顾 一 侍 与 弘一 还 
是 保持 着 密切 往来 的 , 而 这 幅 《 大 方 广 
佛 华 严 经 》 亦 作 于 这 最 后 一 年 ,这 既是 


往 后 的 4 年 里 , 顾 一 


对 更 是 极为 罕见 。 此 联 语 出 (菜根 
谭 )。 谢 无 量 (行书 三 言 ) 妙 极 。 句 子 妙 
尚 在 其 次 ,尺寸 尤 妙 ,长 仅 6 寸 , 宽 不 足 
2 寸 , 却 写 得 气 宇 轩 昂 ,正如 赵 之 谦 所 谓 " 三 岁 稚 子 ,能 见 天 质 ， 
积 学 大 儒 , 必 居 神 秀 o 





两 人 师 友 之 谊 的 见证 ,也 是 殊 难 一 见 的 
弘一 法 师 最 晚年 的 墨宝 。 

于 石 任 被 苯 为 一 代 草 对 ,一生 作 品 
不 计 其 数 ,但 大 件 对 联 占 比 极 少 ,龙门 





实 很 重视 文化 修养 , 广 交 文 化 界 名 流 , EAR E YN MD 
\ 溥 心 舍 等 都 为 其 座 上 宾 , 当年 刘海 栗 办 美 院 缺 资金 的 时 
, 杜 月 笔 还 捐款 并 成 为 了 校 芋 。 在 3 月 20 日 北京 匡 时 的 担 
上 ,有 一 件 溥 儒 赠 送 给 杜 月 笔 的 行书 《望海 潮 》 其 款 识 为 
(EHA. BELEM.” 
另外 ,还 有 一 幅 沈 继 武 赠送 给 杜 月 笔 
的 临 李 阳 冰 《 谦 卦 铭 》， 通 过 百度 搜索 
沈 继武 的 名 字 , 几乎 看 不 到 任何 有 
天 的 内 容 ,但 从 书法 来 说 ,这 件 作 品 绝 
对 属于 一 件 精品 之 作 , 据 业内 人 士 介 
A, ATER E NRT FY, ERE E 
建 任 过 高 职 , 杜 月 笔 保 留 其 书法 ,也 显 
示 出 其 独特 的 品味 。 更 值得 一 提 的 
是 , 杜 月 笔 为 杜 月 笔画 作 配 置 的 是 非 
单 精 湛 的 漆器 镜框 ,这 也 是 其 己 术 修 
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溥 儒 赠 送 给 杜 月 笔 行 书 《 望 海潮 》 


张大 干 人 水 殿 风 来 》 是 收藏 家 郭 子 杰 于 1961 年 捐赠 纽约 现 


代 艺 术 博物 馆 ,馆藏 编号 295.1961。 大 干 为 郭 子 杰 精 心 绘制 之 
画 极 多 ,大 部 份 藏 于 台北 国立 历史 博物 馆 。 本 幅 题 跤 谓 写 于 横 
演 僧 乐园 , 即 画家 居 停 世 尘 时 作画 乙 所 , 署 款 则 于 巴黎 ,应 寄 元 郭 


氏家 中 ,从 行 僵 中 捡 出 , 补 题 以 赠 郭 氏 , 日 后 复 有 转 入 纽约 现代 艺 


术 博 物 馆 之 举 。 此 次 拍卖 的 所 得 款项 将 拨 充 购置 基金 ,站 
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于 右 任 的 龙门 对 


谢 无 量 《 行 书 三 言 》 
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关 的 一 个 展现 。 

在 上 海道 明 的 春 拍 中 , 刘 旦 宅 《 陈 
思 诗 意图 》 上 款 人 为 新 加 坡 海 芍 画 廊 创 始 人 蔡 建 突 。 海 鸣 画 
万 在 新 加 坡 极 富 盛 名 ,以 经 营 近 现代 名 家 书画 为 主 , 在 上 世纪 
80 年 代为 多 位 中 国画 家 在 新 加 坡 举 办 个 展 , 对 促进 中 国 与 新 
加 坡 文化 交流 方面 贡献 巨大 。 作 品 描述 的 是 曹植 初 见 洛神 
时 惊 为 天 人 的 一 段 剪 影 ,题材 选 自 人 洛神 赋 》。 作 品 取 名 为 陈 
思 诗 意图 JU EAH E TEL ^E BU L8 73 ERE. , SEE S 7A 
思 , 故 曹植 又 被 称 为 陈 思 王 ,或 者 陈 思 。 

在 香港 苏 富 比 的 春 拍 中 , 徐悲鸿 4 角 立 向 苑 苑 )》 是 画 给 捷 
sue EX SERES Bru cue, HERB VOIX E Eu 
高 , 受 他 指导 及 影响 的 学 者 扩 及 欧洲 学 术 界 。 他 历任 多 个 国 
际 学 术 组 织 要 职 , 并 获 德国 相 林 洪 堡 大 学 及 瑞典 斯 德 哥 尔 摩 
大 学 颁 授 博士 学 位 。 罗 斯 拉夫 . 普 实 克 早期 为 捷克 一 制造 业 
公司 在 华 员工 编撰 之 中 文 课本 , 乃 首 份 以 捷克 文 编写 之 中 文 
教材 ,日 后 为 当地 大 学 采用 ,影响 深远 。 他 长 期 领导 的 东方 研 
究 所 更 是 上 世纪 五 六 十 年 代 欧洲 最 有 成 束 的 中 国文 学 研究 中 
心 ,其 研究 范围 以 中 国 传统 文学 与 现代 文学 享誉 西方 汉学 
界 。 在 中 国 留学 期 间 , 曾 与 鲁迅 通信 , 并 于 1937 年 将 鲁迅 小 
说 集 《 响 喊 翻译 为 捷克 文 ,其 翻译 范围 更 涉 传统 小 说 如 《老残 
游记 》, 有 关 之 学 术 论文 散 见 于 各 国 报章 杂志 , 曾 结集 为 4 中 
历史 与 文学 ) 及 《抒情 诗 与 史诗 :中 国文 学 研究 》。 


特殊 意义 提升 价值 

弘一 法 师 的 书法 ,因为 其 所 呈现 出 作者 内 心平 静 的 气息 
而 越 来 越 被 藏 家 所 青睐 , 在 今年 的 上 海道 明 春 拍 中 , 有 一 件 弘 
一 法 师 书 《 华 严 经 ) 句 格外 引 人 注 目 。 上 款 顾 一 尘 福建 泉州 
人 。 曾 师 从 于 弘一 法 师 ,其 名 、 号 均 是 弘一 大 师 所 起 。 弘 一 法 
师 的 最 后 14 年 是 在 泉州 度 过 的 ,其 间 崇 奉 者 无 数 。 而 顾 一 
尘 , 则 是 与 弘一 法 师 结缘 颇 为 深厚 的 一 位 。1938 年 2 月 。 弘 
一 应 泉州 梅 石 书院 之 请 ,来 作 《 佛 教 源流 与 宗派 /讲演 时 , 在 校 
任教 的 顾 一 尘 等 人 前 去 拜访 ,随后 便 一 同 版 依 了 弘一 法 师 。 
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交易 的 不 景气 加 重 了 市 场 的 观望 气氛 ,对 于 以 拍卖 作为 主要 退出 渠道 的 国内 艺术 品 基 
金 而 言 , 显得 越 友 受 煎 黎 了 。 随 着 市 场 的 调整 市 来 的 这 一 轮 淘 洗 ,艺术 品 基金 从 运作 团队 到 


面临 只 付 难题 

受 市 场 调整 风波 影响 ,原本 还 准备 在 国内 艺术 品 市 场 
大 显 身手 的 艺术 品 基金 行当 ,在 短 短 不 足 两 年 的 时 间 里 即 
遭 到 了 不 小 的 打击 ,甚至 一 度 销声匿迹 于 国内 艺术 品 市 场 
当中 。 同 时 , 随 着 艺术 品 基金 的 大 面积 到 期 , 史 付 难 的 问题 
也 受到 了 各 方 的 天 注 。 

依照 艺术 品 信托 产品 的 介绍 , 目前 国内 艺术 品 信托 的 
退出 渠道 主要 分 为 两 种 :第 一 种 渠道 较为 常见 , 即 通 过 艺术 
品 拍 卖 实 现 资 金 兄 付 用 以 完成 退 市 ,这 种 方式 不 止 在 国内 


投资 参与 者 都 会 有 不 少 反 思 。 


2012 年 以 来 ,艺术 品 交 易 市 场 的 大 规模 调整 使 得 兴起 
不 久 的 的 艺术 品 基金 遭受 了 波及 , 同 受 影响 的 包括 许多 其 
他 艺术 品 金融 化 交易 模式 。 交 易 的 不 景气 加 重 了 市 场 的 观 
望 气氛 ,在 此 情况 乙 下 , 对 于 原本 融 以 担 卖 作为 主要 退出 渠 
道 的 国内 艺术 品 基金 而 言 ,就 显得 越 友 受 煎熬 了 。 

据 不 完全 统计 ,2013 年 国内 有 多 家 信托 公司 友 行 的 超 
过 30 亿 元 人 民 币 的 艺术 品 信托 产品 到 期 ,而 2013 年 也 吾 
随 之 被 众多 业内 人 士 视 为 了 艺术 品 信托 退出 之 年 。 我 们 
不 禁 要 问 ,艺术 品 基金 该 何去何从 ? 
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项 目 放弃 拍卖 转 而 选择 IESE” , 那 也 只 是 完成 了 兄 付 ， 
跟 最 初 承诺 的 20% 的 收益 率 元 全 划 不 上 等 号 。 


现实 中 的 艺术 品 基金 

调查 友 现 ,现实 中 的 艺术 品 基金 往往 有 不 少 地 方 都 与 
我 们 想象 中 的 艺术 品 基金 颇 为 不 同 。 

艺术 品 基金 最 初 诞生 的 绿 由 是 一 些 艺 术 品 爱好 者 的 财 
力 不 足 以 买 下 主流 艺术 品 , 1904 年 在 法 国 设立 的 熊 皮 俱 乐 
部 便 向 俱乐部 会 员 募 集资 金 ,购买 梵 高 ,毕加索 等 大 师 的 
艺术 作品 , 10 年 后 这 些 作品 担 卖 ,获得 了 5 到 10 售 的 收 
这 看 起 来 很 像 艺 术 品 投资 。 可 作为 已 经 相当 成 熟 的 
金融 产品 ,现在 的 艺术 品 基 金 和 当初 最 大 的 差别 束 是 :你 购 
买 的 仅仅 是 艺术 品 买卖 之 间 的 差价 ,你 几乎 不 在 任何 一 个 
阶段 持 有 这 些 艺 术 品 本 身 ,虽然 你 在 持 有 基金 时 ,理论 上 会 
拥有 艺术 品 的 一 部 分 ,但 你 对 它 没有 任何 决定 权 。 

因此 ,尽管 艺术 品 是 特殊 的 投资 标的 ,但 你 完全 可 以 把 
艺术 品 基 金 看 成 是 一 只 普通 的 基金 ,会 有 专业 团队 为 每 只 
基金 设计 出 相应 的 投资 组 合 配 置 。 参 与 运作 艺术 品 基金 
的 ,有 负责 募 资 的 基金 友 起 人 、 负 责 资 产 投 资 管理 的 基金 管 
理 人 保管 资 产 的 基金 托管 人 ,还 有 艺术 品 专 家 和 负责 保管 
艺术 品 的 机 构 , 如 拍卖 行 、 美 术 馆 、 画 万 。 通 常 ,投资 者 连 投 
资 标的 都 无 法 弄 清 ,基金 运作 团队 的 实力 才 是 基金 成 功 与 
否 的 最 大 要 素 。 

变现 难 也 是 艺术 品 基金 的 顽疾 之 一 。 一 方面 ,艺术 品 
不 经 过 拍卖 就 不 产生 现金 流 ,所 以 无 法 按 通 常 对 资产 进行 
估 值 的 方式 来 计算 艺术 品 的 价值 。 可 以 说 ,接盘 人 的 出 价 
才 是 衡量 艺术 品 价值 的 最 直接 标准 , 拍卖 市 场 的 好 坏 会 直 
接 影响 艺术 品 基 金 的 收益 。 而 另 一 方 
面 ,中 国 艺 术 品 基金 的 投资 期 限 多 为 2 
到 5 年 左右 ,投资 人 想 要 提前 赎 回 基金 
也 十 分 困难 。 
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艺术 品 基 金 往 哪 儿 去 

可 以 看 到 的 是 ,近年 来 新 兴 的 艺术 
品 基金 存在 两 大 问题 ;第 一 ,许多 艺术 品 
基金 的 运作 过 于 功利 化 ,进入 艺术 市 场 
只 是 为 了 لر‎ - 23 ;第 二 ,投资 者 对 于 
艺术 品 基 金 的 了 解 有 限 , 侧 面 造成 了 市 
场 的 鱼龙混杂 。 

从 积极 意义 上 来 说 ,艺术 品 基 金 史 付 难 \ 市 场 缩水 的 现 
状 给 了 我 们 不 小 的 警示 , 即 单 纯 的 市 场 运作 是 不 适合 艺术 
市 场 的 。 当 然 , 艺术 品 市 场 的 大 蛋糕 是 不 会 被 人 们 放弃 的 ， 
随 着 市 场 的 调整 市 来 的 这 一 轮 淘 洗 ,艺术 品 基 金 从 运作 团 
队 到 投资 参与 者 都 会 有 不 少 反 思 。 可 以 预计 的 是 ,下 一 轮 
的 艺术 品 基金 潮 到 来 时 ,投资 双方 都 势必 会 更 为 理性 ,艺术 
品 基金 也 就 会 逐步 元 善 起 来 ,中 
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在 短平快 的 功利 主 
x 影响 下 ,信和 单 而 盲目 地 将 现 
品 经 营 生 拉 硬 搜 
至 金融 化 的 经 营 层面 ,往往 最 
终 只 能 在 艺术 品 市 场 固 有 的 
波动 式 发 展 中 吃 到 大 苦头 。 


阶段 的 艺术 


被 众多 艺术 品 信 托 所 看 重 , 在 国际 上 亦 是 如 此 ;第 二 种 渠道 
是 通过 转让 或 私下 交易 实现 史 付 ,这 种 退出 方式 被 业内 人 
士 称 为 “刚性 兄 付 ,是 信托 行业 长 期 存在 的 一 种 " 潜 规 
则 ”"。 所 谓 " 刚 性 史 付 "是 指 信托 产品 到 期 之 后 ,信托 公司 必 
须 向 投资 者 多 付 , 如 果 项 目 出 现 风险 ,导致 没有 足够 资金 进 
行 兄 付 , 那 么 信托 公司 需要 利用 各 种 方式 实现 对 投资 者 的 
本 金 和 收益 分 配 , 想 尽 一 切 办 法 进行 " 忽 底 ”。 

显然 ,“ 刚 性 兄 付 "是 信托 行业 中 "上 不 得 台面 的 私下 
操作 ,实际 针对 的 是 信托 项 目 出 现 风 险 后 的 保本 措施 。 而 
一 旦 这 种 情况 出 现 , 也 融 意 味 着 原本 信托 项 目 承 诡 的 项 目 
分 红 被 单方 面 取消 。 或 许 这 样 的 行业 潜 规 则 来 源 于 其 他 
门类 的 信托 操作 经 验 ,但 对 于 艺术 品 信托 产品 而 言 , 原 本 融 
风险 极 高 的 艺术 品 定价 问题 也 在 这 样 的 潜 规 则 面前 变 得 
更 加 不 可 控 。 再 加 上 最 初 进入 艺术 品 信托 领域 的 多 数 是 原 
本 的 金融 证 券 类 人 士 , 他 们 缺少 必要 的 艺术 品 操作 经 验 , 只 
是 单纯 借助 拿 来 主义 , 生 搬 硬 套 其 他 领域 的 运作 方式 。 
业内 人 士 分 析 说 ,在 "短平快 的 功利 主义 影响 下 ,简单 而 
盲目 地 将 现 阶 段 的 艺术 品 经 营 生 拉 硬 搜 至 金融 化 的 经 营 层 
面 ,妄想 在 2~3 年 内 实现 利益 收割 的 做 法 ,往往 最 终 只 能 在 
艺术 品 市 场 固 有 的 波动 式 发 展 中 吃 到 大 苦头 ,这 样 的 吕 付 
模式 也 残 问题 多 多 了 。 


不 投 艺 术 品 的 艺术 基金 

面 对 这 些 艺术 品 基金 的 兄 付 难 问题 ,不 少 艺 术 品 信托 
项 目的 从 业者 声称 ,真正 进入 艺术 品 市 场 的 基金 项 目 数额 
并 不 大 ,多 数 都 是 借 艺 术 品 基金 之 名 ,转移 资金 用 于 艺术 品 
的 其 他 产业 链 , 比 如 运输 、 仓 储 、 拍 卖 等 。 更 有 其 者 ,只 是 供 
艺术 之 名 , 圈 得 资金 之 后 转 而 投入 到 房 
地 产 和 股票 等 其 他 跟 艺 术 毫 不 相干 的 领 
域 。 借 助 这 样 的 操作 模式 ,很 多 艺术 品 
信托 项 目 在 这 样 的 资产 配置 之 下 , 由 于 
艺术 品 所 占 份额 较 小 ,一 旦 市 场 行情 不 
好 ,也 不 存在 无 法 史 付 的 问题 。 这 种 说 
法 可 信 吗 ? 

原来 ,从 友 行 渠道 来 讲 , 中 国 的 艺术 
品 基金 分 为 三 种 类 别 , 信 托 类 、 有 限 合伙 
人 的 私募 基金 .银行 理财 产品 。 信 托 中 
又 分 为 融资 ,投资 两 种 类 型 ,其 中 融资 型 
艺术 品 信托 产品 的 模式 可 以 理解 为 ,把 
一 复 子 艺术 品 抵押 套现 ,套现 资金 可 能 流向 艺术 品 市 场 ,但 
更 多 则 是 用 于 投资 房地产 市 场 。 

于 是 ,这 些 所 谓 的 艺术 品 基金 得 到 的 回报 和 获 利 就 是 
融资 贷款 利息 ,而 且 基金 友 起 人 为 此 文 付 的 融资 成 本 也 不 
高 。 然 而 分 析 人 士 指 出 ,即便 是 募集 后 的 资金 用 于 房地产 
或 者 股票 市 场 ,按照 近 两 年 国内 房地产 和 股票 市 场 的 行情 
来 看 ,他 们 似乎 也 比 艺 术 品 市 场 好 不 到 哪里 去 。 就 算 这 些 








艺术 品 基金 躁动 后 陷入 困境 图 /microfotos 


主要 城市 零售 网 


北京 市 首都 机 场 T1 T2 候 机 楼 、 地 铁 1、5、10、13 号 线 站 
厅 层 书 报亭 、 首 都 邮政 报刊 之 、 家 乐 福 、 欧 尚 、 华 堂 、 北辰 
购物 中 心 


人 — 上 海 市 东方 书 报 亨 、 地 铁 1、2、3、4、5、6、7、8 号 线 站 厅‏ ۷ سند 
TI‏ وه ان څل عا J| /L 1 31 11 LS 6 ARIMA, F KEAN È‏ اسا m y‏ 
T2 候 机 楼 、 浦 东 国 际 机 场 T1T2 候 机 楼 、7-11 便 利 店 、‏ 


比 零售 价 可 的 、 好 德 、 喜 士 多 便利 店 、 全 家 便利 店 、 三 联 书 店 、 家 
E | 32 


乐 福 、 大 润 发 、 乐 购 、 上 海 书城 、 中 图 书店 、 邮 局 零售 公 








司 门市 及 市 内 各 报 摊 


广州 市 白云 机 场 T1 12 候 机 楼 、7-11 便 利 店 .OK 便利 
店 、 全 家 便利 店 、 华 润 万 家 、 百 佳 超级 市 场 、 广 州 地 铁 全 
线 “ 日 阅 堂 ”门店 、 广 深 铁 路 “日 阅 堂 ”书店 、 天 河 购 书 中 
心 二 、 三 楼 市 内 各 书 报亭 、 报 捧 





深圳 市 宝安 机 场 .7-11 便 利 店 、 百 里 臣 便利 店 \ 万 店 通 
便利 店 ,家 乐 福 、 华 润 万 家 、 深 圳 火车 站 、 深 圳 书城 及 深 
圳 图 书 各 门店 、 市 内 各 书 报 摊 


一 .订阅 价格 香港 特别 行政 区 香港 国际 机 场 及 市 内 部 分 报 捧 
订阅 2014 年 4 月 至 2015 年 3 月 (50 期 ) 定 价 390 元 
注 : 零 售 价 10 元 /本 ,订阅 价 7.80 元 /本 。 
另 :订阅 《理财 周刊 》 一 年 读者 即 成 为 《理财 周刊 》 读 者 俱乐部 会 员 , 享 受 会 员 











的 各 种 优惠 。 
二 、 如 果 您 想 订阅 ,可 通过 以 下 方式 支付 
@ 邮局 订阅 : 
全 国 各 邮局 均 可 订阅 或 直接 拨打 11185 订 阅 邮 发 代号 ,4-866 
بد لی‎ 主要 城市 发 行 联系 电话 
收 蒜 人 ;上海 《 理 财 周 刊 》 传 媒 有 限 公司 0 
地 址 :上 海 市 钦州 南路 81 号 14 楼 发 行 音 jb Xi 010-85972582 
邮编 :200235 上 3& 021-64759996-121,123 
O 中 国 工 商 银行 支付 系统 : 广 ^| 020-87359493 
电话 银行 95588 汇 款 ( 仅 限 上 海地 区 订阅 者 使 用 ) R 圳 0755-3 
O 中国 工商 银行 网 上 银行 订购 和 缴费 : 成 25 028-86663652 
登录 中 国 工商 银行 网 上 银行 (www.icbc.com.cn) ,通过 “缴费 站 ”中 “报刊 Ws 
费 " 项 目 “ 上 海 ”进行 在 线 订阅 和 缴费 。 ۳ ^ me 
— 4j] "Tu. y 一 
e E 5-71 777 
请 登录 :http://www.moneyweekly.com.cn - 
O 通过 银行 转账 ， 宁 波 0574-87667 
شه ا و كد‎ 5 xt fH 024-23910600 
حر‎ CECHA RRARAS 大 连 041184522978 
= 银行 ,上 海 银行 漕河 泾 支行 
pn ESRB X $ 022-27693499 
pu e 石家庄 0311-8399303 
注 : 银 行 汇款 订户 请 将 汇款 凭证 连同 以 下 表格 一 起 传真 至 021-64942788 + 原 0351-7074608 
西 安 029-63378802 
三 《理财 周刊 电子 杂志 郑 | 0371-67653281 
《理财 周刊 》 电 子 杂 志 定 价 300 元 /年 ,您 可 以 通过 邮局 和 银行 向 我 们 汇款 订 济 南 0531-82905199 
购 凡 理财 周刊 》 杂 志 一 年 订户 可 以 享受 以 50 元 的 优惠 价格 购买 价值 300 元 的 青 5 0532-6 
《理财 周刊 》 电 子 杂 志 , 您 可 以 在 网 上 同步 阅览 本 刊 。 烟 4 0535-6694956 
s MA 2 
订户 基本 资料 (回执) ”本 单 可 复印 寄 回 
订户 姓名 订阅 份 数 备 注 
FB 话 TJ DI HAY 年 月 至 T Hx 期 
周刊 投 送 地 址 合计 金额 
AB 编 订户 签名 


上 海 《 理 财 周刊 传媒 有 限 公 司 地 址 :上 海 市 钦州 南路 81 号 14 楼 邮编 :200235 
发 行 部 电话 : (021)64759996 -121、123 (£H :(021)64942788 全 国 邮局 订阅 业务 咨询 电话 :11185 









































25  www.svw-volkswagen.com 


上 海 大 众 汽 Qi 


SHANGHAI VOLKSWAGEN : اه‎ ual 


Lavida #AHS YK 
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Das Auto. 


ERM AHH. [ejus 
刻 关注 上 海 大 众 汽车 大 众 ri 
品牌 微 信 公 众 账 号 .获得 最 ERO 
新 资讯 以 及 更 多 服务 体验 ， 











投入 ,是 在 赛 道上 成 为 全 场 的 焦点 。 投 入 ,是 在 生活 中 做 自己 的 主角 。 
投入 ,是 用 实力 为 祖国 争光 , 投入 ,更 是 用 激情 为 生活 添彩 。 

无 论 你 的 生活 是 哪 一 种 ,投入 ,是 抵达 生活 最 近 的 一 条 路 。 

Lavida 家 族 携手 中 国 短 道 速 滑 队 ,投入 的 征战 索 契 冬 奥 会 | 


Lavida 


一 投入 的 生活 一 客户 服务 热线 :400-820-1111 


